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Introduzione
Le attività di ricerca e sviluppo sono oggi divenute più critiche rispetto al passato, anche 
recente,  in  relazione  all’aumento  d’importanza  delle  innovazioni  di  prodotto,  di 
processo ed organizzative per il  successo aziendale.  È necessario quindi che gli enti 
aziendali  preposti  specificatamente  a  compiti  di  ricerca  e  sviluppo  funzionino  in 
maniera sempre più efficace ed efficiente.
Negli ultimi anni, nell’ambito di iniziative di promozione di processi di innovazione e 
sulla base delle esperienze statunitensi e anglosassoni, sta sempre più sviluppandosi il 
fenomeno  dell’incubatore  o  dell’acceleratore  di  piccole  imprese,  che  favorisce  la 
crescita, la maturazione e lo sviluppo dell’idea imprenditoriale, attraverso una serie di 
servizi di supporto e assistenza, comportando una crescita in termini di sopravvivenza e 
successo delle piccole imprese. L’incubatore, infatti, accompagna l’impresa per i primi 
anni  di  vita,  non  solo  favorendo  processi  di  generazione  di  idee  di  sviluppo 
imprenditoriale ma offrendo una gamma di servizi di incubazione (spazio per  gli uffici, 
servizi gestionali, supporti amministrativi, ricerche di marketing, redazione del business 
plan, ecc.) dalla fase di start-up fino alla fase di messa a regime dell’impresa.
Le imprese spin-off, nate da processi di filiazione di altre imprese o da enti di ricerca, 
ben  si  inseriscono  in  questo  contesto  di  promozione  e  sostegno  dello  sviluppo 
innovativo: infatti, anche per esse, la nascita e lo sviluppo avvengono in luoghi protetti 
di altre imprese o di enti di ricerca di cui sono emanazione. Sulla base della letteratura 
(Arrighetti,  Piccaluga e Vivarelli)  e delle  informazioni  acquisite  via web è possibile 
individuare due tipologie di spin-off (da impresa e da ricerca) e iniziare a desumere 
caratteri e tendenze dell’attuale esperienza italiana. 
Si tratta  di  un fenomeno poco diffuso in  Europa,  nonostante  l’esperienza  americana 
annoveri  numerosi  casi  di  successo  imprenditoriale,  caratterizzato  proprio  dal 
trasferimento dei risultati raggiunti dalla ricerca accademica a vantaggio del business. 
Oggetto di tale lavoro è l’analisi approfondita del fenomeno delle spin-off, cercando di 
focalizzare l’attenzione sulla sua evoluzione e su come vengano applicati determinati 
sistemi di contabilità direzionale e controllo manageriale.
I primi capitoli hanno lo scopo  di inquadrare il problema dal punto di vista generale e 
teorico,  delineando  le  modalità  di  costituzione  delle  diverse  tipologie  di  spin-off,  il 
contesto  nel  quale  tali  imprese  nascono e  si  sviluppano  e  gli  attori  coinvolti  con  i 
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rispettivi ruoli. Si cercherà, inoltre, di definire le modalità operative e le problematiche 
che contraddistinguono tali imprese durante le diverse fasi di sviluppo.
Considerando che il  fenomeno in Italia  non è ancora ad uno stadio avanzato e che, 
quindi, tali spin-off sono per lo più delle start-up, i capitoli successivi analizzano, sulla 
base di quanto emerso in letteratura, quali sono gli strumenti di contabilità direzionale e 
di  controllo manageriale che vengono applicati  nella aziende tecnologiche in fase di 
start-up.  Si  cercherà  di  capire  ed  evidenziare  i  drivers  che  implicano  la  scelta  di 
determinati strumenti e come  questi possono influenzare le performance aziendali.
Una volta  effettuata  tali  analisi,  sulla  base delle  informazioni  presenti  in letteratura, 
l’attenzione verrà focalizzata sul fenomeno dei processi di spin-off da ricerca. Questa è 
una nuova modalità di valorizzazione economica dei risultati della ricerca, che consiste 
nella  nascita  di  nuove  imprese  promosse  da  membri  della  comunità  accademica  e 
scientifica,  che  in  tal  modo  mettono  a  frutto  i  risultati  della  loro  attività  di  studio. 
L’analisi verrà soffermata sulla realtà italiana per poi focalizzarsi specificatamente sulle 
spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna.
L’ultima parte  del  lavoro,  che è di  carattere  più pratico,  è volta  a verificare,  grazie 
all’utilizzo di un questionario, se, quanto emerso in letteratura, in relazione ai sistemi di 
contabilità  direzionale e di  controllo  manageriale,  può essere conformato nell’analisi 
delle  spin-off  della  Scuola  Superiore  Sant’Anna o  se  queste  realtà  presentano delle 
particolari caratteristiche rispetto a quanto emerso nel panorama internazionale.
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Capitolo 1: L’EVOLUZIONE DEL FENOMENO: LE IMPRESE SPIN-
OFF
1.1 La valorizzazione delle ricerca attraverso la creazione di imprese spin-off
Le imprese spin-off rappresentano un fenomeno qualitativamente e quantitativamente 
rilevante  e,  soprattutto,  in  crescita  nel  campo  delle  nuove  tecnologie  e  per  quanto 
riguarda la diffusione dell’innovazione verso imprese a contenuto tecnologico medio e 
medio basso. In particolare, il ruolo di queste imprese è cruciale laddove le competenze 
presenti nelle aziende e i risultati della ricerca scientifica degli enti pubblici necessitano 
di ulteriori attività di trasformazione per poter trovare la via della completa applicazione 
su scala industriale.
Le spin-off della ricerca sono imprese nate come filiazioni di altre imprese, centri di 
ricerca o enti di altra natura. Questo mette in evidenza come il processo d’innovazione 
tecnologica  sia  sempre  meno  frequentemente  il  risultato  delle  attività  di  ricerca  e 
sviluppo realizzate e controllate all’interno di una sola impresa.
L’analisi del fenomeno riconduce a diversi fattori:
 le  imprese  cercano  di  diminuire  i  rischi  connessi  alla  R&S  necessaria  a 
sviluppare l’innovazione (i cui costi hanno un andamento crescente) facendo 
ricorso  all’acquisizione  di  tecnologie  dall’esterno  o  spingendo  i  fornitori  a 
sostenere  maggiori  costi  di  progettazione  e  sviluppo,  secondo  un  preciso 
approccio strategico alla gestione dell’innovazione tecnologica;1
 il  valore  aggiunto  e  il  vantaggio  competitivo  delle  imprese,  oggi  in  misura 
crescente rispetto al passato, sono determinati dalla qualità e dalla quantità delle 
conoscenza incorporata nei processi produttivi e nei prodotti/servizi;
 le informazioni  e la conoscenza si  diffondono molto più rapidamente che in 
passato, riducendo il vantaggio competitivo basato su di esse. Di conseguenza, 
data  la  difficoltà  nel  proteggere  gli  investimenti  interni  in  R&S,  si  è  reso 
necessario sviluppare e applicare  idee nuove rispetto alla concorrenza, sia sul 
piano produttivo che su quello organizzativo. Anche l’Università, in linea con le 
scelte strategiche operate dalla politica comunitaria2, deve essere una presenza 
1 Vedi V. CHIESA, A. PICCALUGA, La nascita di imprese ad alta tecnologia, Impresa e Stato n°43 
Dicembre 1999. 
2 Accordi di Lisbona.
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costante  sul  campo  della  ricerca  più  avanzata  al  fine  di  contribuire 
all’accrescimento della competitività del sistema in cui opera;
 oggi  la  conoscenza  e  le  informazioni  sono  diverse  in  una  molteplicità  di 
soggetti. Se a ciò si aggiunge il fatto che, in molti settori,  l’innovazione si basa 
su competenze  interdisciplinari,  diventa  facile  capire  che le singole  imprese, 
specie se non di grandi dimensioni, non riescono più a sviluppare e a controllare 
al loro interno i processi innovativi. Per questo il principale motivo del successo 
non è più il  disporre delle giuste conoscenze,  ma il saper combinare meglio 
degli altri quelle che sono già disponibili sul mercato.
Quando questo quadro si legge dal lato dell’offerta tecnologica, si evince l’esistenza di 
un’importante opportunità per diffondere e vendere i risultati della ricerca scientifica e 
tecnologica.  Per  questo  oggi  diventa  importante  la  funzione  svolta  dai  soggetti  che 
lavorano  per  produrre  e  diffondere  la  conoscenza  ed  il  sapere  in  generale.  In  una 
situazione di questo tipo, fiorisce un mercato della conoscenza (soprattutto tecnologica), 
la  quale  assume  un  valore  di  mercato  direttamente   proporzionale  alle  relative 
potenzialità innovative espresse.
In effetti, nell’ultimo decennio, si è osservato il passaggio da un’economia prettamente 
industriale  a  un’economia  orientata  all’informazione  e  alla  conoscenza,  che ha fatto 
nascere  diversi  meccanismi  di  iterazione  e  collegamento  tra  organismi  di  ricerca  e 
aziende manifatturiere o di servizi. Tutto ciò è avvenuto ponendo particolare attenzione 
ai  processi  di  sfruttamento  e trasferimento  dei risultati  della  ricerca  scientifica  dagli 
ambienti accademici alle aziende utilizzatrici. 
Questo richiede che l’Università  svolga il  ruolo di principale  attore sia nella rete di 
rapporti  tra  scienza  e  innovazione  e  sia   nei  circuiti  di  relazioni  a  livello  locale, 
comunitario e mondiale. Sempre più frequentemente, i centri più evoluti della comunità 
universitaria si trovano già nella fase dell’active technology transfer. Infatti, ormai da 
accordi ed alleanze in progetti di R&S, gli atenei sono passati a forme imprenditoriali 
che stimolano lo sviluppo e la commercializzazione dei risultati delle ricerche svolte al 
proprio interno. Ecco dunque che si delinea il senso e la funzione della valorizzazione 
economica  della  ricerca  attraverso  lo  spin-off,  strumento  molto  importante  perché 
permette di sviluppare in modo più diretto i processi innovativi e la competitività del 
sistema. 
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In particolare, in alcuni settori economici e in certe aree geografiche (regioni, nazioni) si 
sta  determinando  un  ambiente  favorevole  alla  nascita  di  nuove  iniziative 
imprenditoriali, capaci di vendere e valorizzare i risultati della ricerca. 
L’Italia sta colmando un certo ritardo nel dedicare attenzione ed iniziative concrete al 
fenomeno  delle  spin-off  e  la  vitalità  dei  ricercatori  (industriali  e  pubblici)  ed  un 
rinnovato interesse nei confronti dello sfruttamento economico dei risultati della ricerca 
scientifica  lasciano  intravedere  buone  possibilità  di  sviluppo  in  tempi  relativamente 
brevi. In particolare,  le iniziative sul fronte del sostegno, anche finanziario, a queste 
nuove  forme  imprenditoriali  e  l’evoluzione  delle  strutture  organizzative  e  delle 
procedure dei centri di ricerca pubblici in tema di attribuzione e sfruttamento dei diritti 
di proprietà rappresentano elementi necessari, anche se non esaustivi, di tale processo. 
Si tratta di elementi complementari a un più ampio cambiamento di tipo culturale, in 
modo  che  negli  ambienti  di  ricerca  raggiunga uno stadio  di  maturità  il  dialogo  tra 
impegno  nell’avanzamento  della  conoscenza  e  sensibilità  nei  confronti 
dell’applicazione industriale delle scoperte scientifiche.3
Attualmente  sono identificabili  tre  specifici  ambiti  all’interno  dei  quali  il  fenomeno 
delle  imprese  spin-off,  pur  presentando  caratteristiche  comuni,  è  caratterizzato  da 
contesti di genesi, motivazioni, dinamiche ed esiti diversi, e che rappresentano quindi 
punti di riferimento per l’inquadramento del fenomeno.
Il  primo  ambito  riguarda  la  modalità  la  ricerca  crea  impresa,  mentre  il  secondo 
riguarda la modalità l’impresa crea impresa, che a sua volta può essere scomposta nella 
modalità dell’esternalizzazione di attività ad elevato contenuto innovativo e in quella 
relativa ai processi di ristrutturazione aziendale e alle azioni rivolte alla creazione di 
nuove opportunità d’impiego. 
1.1.1 La ricerca crea impresa
Le università si sono avvicinate ad attività nuove, diverse dalla tradizionale ricerca e 
formazione.4 Il bisogno di reperire mezzi aggiuntivi ha rappresentato per gli accademici 
e i  manager  delle  università  un forte stimolo all’apertura  verso l’esterno,  così  come 
hanno avuto lo stesso effetto i processi di crescente scientificazione delle tecnologie e la 
3 Nel corso degli  anni ’90 è nettamente cresciuta l’attenzione nei confronti  delle imprese spin-off sia 
all’estero  che  in  Italia.  Qui  si  fa  riferimento  alle  nuove iniziative  imprenditoriali  poste  in  essere  da 
persone prima occupate in un’organizzazione (impresa o ente di  ricerca),  distinte da quelle di  nuova 
creazione,  e  non alla  costituzione di  nuove unità di  business  sempre inserite  all’interno del  contesto 
originario, riconducibili a fenomeni di imprenditorialità interna (Burgelman 1984; Sorrentino 1996).
4 Varaldo e Piccalunga, 1994.
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riduzione  dei  tempi  che  in  alcuni  campi  caratterizzano  il  passaggio  dalla  scoperta 
scientifica alle applicazioni industriali.5 Le attività di ricerca delle università e dei centri 
pubblici si sono rivelate, nel tempo, portatrici di risultati importanti dal punto di vista 
scientifico e spesso immediatamente utili  in relazione alle applicazioni industriali;  di 
conseguenza  le  imprese  non  solo  hanno  aumentato  il  loro  interesse  per  la  ricerca 
universitaria (e il proprio coinvolgimento in pratiche di finanziamento e acquisizione di 
licenze e brevetti),  ma anche le attività  di  valorizzazione e sfruttamento dei risultati 
della ricerca sono apparse necessarie non solo dal punto di vista finanziario (per far 
fronte a risorse pubbliche in calo ed esigenze di ricerca in aumento) ma anche da quello 
della  competitività  nazionale.  Quindi,  trasferire  i  risultati  della  ricerca  risulta  essere 
cruciale  ai  fini  della  competitività  industriale  in  economie  sempre  più  basate  sulla 
generazione e l’utilizzo di nuova conoscenza. 
 In  alcuni  paesi  questo  processo  è  apparso  naturale  e  spontaneo  e  tutto  sommato 
gestibile dai centri di ricerca, normativi ed etici, essendo la ricerca di base caratterizzata 
da  specifiche  dinamiche  di  diffusione,  mentre  quella  applicata  è  sostanzialmente 
connessa a obiettivi di sfruttamento economico e segretezza.6
Ciò che s’intende sottolineare è che uno dei canali più importanti ai fini del passaggio di 
risultati e competenze dall’attività di ricerca e formazione all’applicazione industriale è 
costituito dalle imprese spin-off. Infatti, spesso risultati e competenze non riescono a 
trovare  la  via  dell’applicazione  industriale  attraverso  strumenti  quali  i  contratti  di 
ricerca o la cessione di ricerche perché i risultati oggetto di scambio si trovano ancora in 
uno stato di materia prima grezzo o al massimo di semilavorato. Il trasferimento diventa 
così difficile sia per motivi di tipo cognitivo7, sia perché il soggetto ricevente può non 
avere le competenze e le risorse economiche per farsi carico dell’ulteriore fase di lavoro 
necessaria  per  passare  da  un  risultato  di  ricerca  ad  un  prodotto/servizio/processo 
pienamente industrializzato. Le spin-off possono così fornire un importante contributo 
nelle  fasi  di  trasformazione/ingegnerizzazione,  incaricandosi  di  fasi  solitamente 
5 David, Foray e Steinmuller, 1999; Narin e Olivastr, 1992.
6 Stephan e Levin, 1996.
7 Come nel caso del tentato trasferimento di conoscenza a forte componente tacita.
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proibitive  sia  per le università  che per le  imprese utilizzatrici  (Chiesa e Piccalunga, 
1997).8 Un esempio è rappresentato da Infmedia s.r.l..9
1.1.2 L’impresa crea impresa.
Il primo dei due filoni “l’impresa crea impresa”, quello relativo all’esternalizzazione di 
attività ad alto contenuto innovativo, comprende i casi in cui le imprese incoraggiano i 
propri ricercatori, e più in generale tutti i dipendenti, a considerare l’ipotesi di mettersi 
in proprio.  Questa tipologia  si differenzia  dalla  semplice esternalizzazione di fasi  di 
lavorazione,  tipici  delle  industrie  tradizionali  operanti  in  settori  maturi,  o  anche  da 
processi di outsourcing, nei quali l’impresa di origine stimola all’avvio di determinate 
attività d’impresa, di cui usufruirà dei servizi. Invece, nel caso di spin-off rientranti in 
questo filone si tratta di un vero e proprio sfruttamento di competenze accumulate, che 
possono  generare  innovazione  e  sviluppo  tramite  la  creazione  di  nuove  imprese 
indipendenti, talvolta avvalendosi dell’appoggio di un’impresa madre (Costa, 2000). In 
tali casi l’imprenditorialità viene incoraggiata per vari motivi, tra i quali:
 L’impresa  madre  può  non  avere  le  risorse  necessarie  per  sostenere  tutti  i 
possibili  progetti  innovativi,  soprattutto  quelli  che  presentano  un  livello  di 
rischio elevato, e gradisce, quindi, che certi progetti particolarmente rischiosi 
vengano  sviluppati  esternamente,  cercando  di  mantenere  forme  di  controllo 
indiretto;
 L’impresa  madre  può  ritenere  un’iniziativa  imprenditoriale,  di  ridotte 
dimensioni e più o meno direttamente controllata, l’ambiente più idoneo per lo 
sviluppo  di  idee  e  progetti  fortemente  innovativi  ed  eterogenei  rispetto  al 
business  principale;  in  tal  caso  l’incubatore  esterno,  per  le  caratteristiche  di 
creatività e informalità relativa alle dimensioni ridotte, rappresenta l’ambiente 
più idoneo per proteggere il nuovo business da aspetti burocratici e gestionali 
interni;
 Nelle  imprese  di  medie  dimensioni  vi  può  essere  la  volontà  di  perseguire 
strategie di sviluppo dimensionale  per vie esterne, cioè attraverso processi di 
filiazione e configurazioni reticolari.
8 Aiuto  e  Geust  (1994)  distinguono  le  nuove  imprese  ad  alta  tecnologia  science-based  e  quelle 
engineering based. Le prime  sono più attive nella trasformazione di conoscenza scientifica in tecnologie 
di base e sono più dipendenti dalla sfera accademica; le seconde si occupano della trasformazione delle 
tecnologie di base in applicazioni industriali specifiche.
9 Vedi A. Piccaluga – La valorizzazione  della ricerca scientifica, come cambia la ricerca pubblica e  
quella industriale – FrancoAngeli Editore pp. 57.
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Particolarmente interessanti sono i casi in cui il processo di filiazione (1) pur assumendo 
caratteri  di  innovatività,  non  è  necessariamente  incentivato  direttamente 
dall’organizzazione  madre  e  (2)  la  presenza  di  un  laboratorio  di  ricerca  di  grandi 
dimensioni, pubblico o privato, determina una serie di  spillover  positivi per l’area di 
riferimento, al di là del processo di creazione di imprese spin-off. Questa situazione è 
ben rappresentata dal caso della STMicroelectronics (Stm) di Catania.10 
Sono compresi in questo filone i fenomeni di filiazione, incentivati o comunque seguiti 
dall’impresa  madre  e  riconducibili  alla  convinzione  che  i  processi  innovativi  non 
seguono un  andamento lineare, ma che invece devono essere promossi attraverso una 
varietà  di  strumenti,  comprese  modalità  non  determinabili  ex-ante  caratterizzate 
dall’attenzione  alle  motivazioni  personali,  la  creazione  di  ambienti  fortemente 
destrutturati,  la  discontinuità  rispetto  alle  routine  sclerotizzate  (Arcaini,  Arrighetti  e 
Vivarelli, 1998; Ruisi, 1999).
I processi di ristrutturazione aziendale e le azioni rivolte alla creazione di opportunità  
d’impiego  alternative  comprendono  i  casi  in  cui  la  soluzione  della  nuova 
imprenditorialità  viene  utilizzata  in  modo  difensivo,  per  ammortizzare  gli  effetti  di 
ridimensionamento degli organici da parte di grandi imprese, che hanno sperimentato 
azioni  indirizzate  a  personale  in  esubero  e  talvolta  con  profili  professionali  da 
riqualificare.  Si  tratta  di  percorsi  che  possono presentare  forti  difficoltà,  soprattutto 
quando la proposta di creare nuove iniziative colpisce persone che per molti anni non 
sono state  coinvolte  in  programmi  di  formazione  e  aggiornamento.  In  altri  casi,  la 
proposta  della  creazione  d’impresa  è  più credibile,  poiché  indirizzata  a persone con 
buoni profili professionali; questa proposta, inoltre, se ben formulata e implementata, 
può dare risultati positivi all’organizzazione di origine, che vanno oltre quelli attesi da 
un’azione in precedenza interpretata in chiave difensiva. 
Un esempio interessante di intervento nato con obiettivi difensivi è quello progettato e 
implementato da IG per conto di Alcatel Italia – Divisione Siette. In questo caso, in una 
fase di profonda ristrutturazione e riorganizzazione produttiva, l’azienda ha concordato 
con le organizzazioni sindacali la sperimentazione di strumenti aggiuntivi rispetto agli 
ammortizzatori sociali. Per sostenere il passaggio volontario dei lavoratori, Alcatel ha 
previsto non solo un bonus finanziario ma anche dei servizi specialistici per aiutare i 
lavoratori a creare nuove imprese. IG ha progettato e gestito un’azione rivolta non solo 
ai lavoratori, indicati dall’azienda, con un profilo professionale a rischio, ma anche a 
10 Vedi Schillaci et al., 2001.
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quelli che potevano essere interessati. L’azione ha interessato 1268 lavoratori, il 15,5% 
dei quali in Cassa integrazione guadagni straordinaria e al termine i lavoratori pronti ad 
avviare l’iniziativa erano 179.11
1.2 Il concetto di spin-off e lo spin-off da ricerca.
Dare  una  definizione  di  spin-off  è  un  compito  molto  arduo  poiché  una  soluzione 
condivisa  non esiste  nemmeno tra  i  principali  studiosi  di  questo argomento,  i  quali 
presentano definizioni variabili in relazione al punto di vista adottato nello studio del 
fenomeno.
Il  termine anglosassone spin-off indica il  fenomeno di creazione di una nuova unità 
economica ad opera di alcuni soggetti che abbandonano una precedente attività svolta 
all’interno dell’impresa o di un altra istituzione già esistente (ad esempio Università, 
Laboratori  di  ricerca,  ecc.).  La  nuova  realtà  può  essere  considerata  come  una 
riorganizzazione  più  efficiente  del  processo  produttivo.  In  Figura  1  viene  riportato 
schematicamente il percorso di spin-off a partire da un’impresa madre:
Figura 1: Schema di spin-off da impresa
(*) Attività 1: finanziamento dei dipendenti-soci e/o nuovi investitori (VC, BA, etc.); supporto 
delle Istituzioni; incubatori.
NB: Attività 2 e Attività 3 core business Impresa Madre
(**) Parte dell’elaborazione all’interno dell’impresa madre: concorso di idee; confronto con altri 
attori (sindacati, etc.); frequente visione diversa per diverse conoscenze del mercato.
Lo spin-off è contraddistinto da due aspetti principali:
 la presenza di una forma di sostegno nei confronti dei  creatori  di una nuova 
impresa (non solo dall’impresa di origine);
11 Fonte: tratto da IG (1999, 77-103).
Impresa 
madre
Attività 1(*)
Attività 2 
Attività 3
Nuova
Impresa 
BP (**) 
**(**)
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 la presenza di un processo di accompagnamento volontario, pianificato e non 
casuale.
Quindi, l’essenza dello spin-off consiste nell’aiutare un aspirante imprenditore a 
trasformare un’idea, una potenzialità, un’opportunità produttiva, tecnologica o di 
mercato, che qualcun altro non vuole o non può sfruttare in termini commerciali, in una 
nuova impresa.
Per definire spin-off la creazione di una nuova impresa si sono proposte a livello 
europeo delle condizioni che devono essere soddisfatte:
1. creazione di una nuova impresa a partire da unità preesistenti (organizzazioni);
2. generazione  di  una  nuova  sorgente  di  attività  (nuova  impresa  autonoma, 
produzione di nuovo bene, utilizzo di nuovo processo o nuova tecnologia);
3. presenza di misure di sostegno attivo da parte di un’organizzazione madre.
Il primo tentativo di giungere a una spiegazione del fenomeno è contenuto nel rapporto 
Bertherat12 del  1989,  nel  quale  viene  considerato  come  spin-off  ogni  dispositivo  di 
appoggio  e  di  accompagnamento  sviluppato  da  un’impresa  nei  confronti  di  un 
dipendente o di un gruppo di essi, che permette loro di creare o acquistare un’impresa.
Secondo quando sostenuto,  poi,   dalla  maggior  parte  degli  autori13,  tra  cui  Bussolo, 
Guiducci e Zara, lo spin-off è un processo attraverso il quale si costituisce una nuova 
impresa  autonoma  in  cui  sia  coinvolto  personale  lavorativo  appartenente,  o 
precedentemente appartenuto, ad un’altra organizzazione.
Sotto il profilo giuridico, in Italia, lo spin-off costituisce “una scissione parziale con 
enucleazione, in capo alla società scindenda, di elementi patrimoniali, prevalentemente 
immobiliari,  con successivo trasferimento degli  stessi  verso una subsidiary di  nuova 
costituzione o già costituita14”.
Concludendo, è importante distinguere lo spin-off da altri processi, di solito utilizzati in 
ambito aziendale, che pur sembrando simili presentano caratteristiche differenti, quali:
12 J. Bertherat,  “L’essaimage, levier de création d’entreprise”,  in Rappor au Ministère du Travail, de 
l’Emploi  et  de la Formation Professionnelle,  Collection Rapports officiels,  1989 – che rappresenta  il 
primo rapporto ufficiale sugli spin-off.
13 Si  veda:  M.  BUSSOLO,  A.  GUIDUCCI,  S.  ZARA,  Gli  spin-off  come  opportunità  per  nuovi  
imprenditori,  L’impresa 1993, pp. 8;  A. ARRIGHETTI, M. VIVARELLI,  Motivazioni economiche e  
componenti evolutive nella formazione di spin-off, Rivista di Politica Economica Fascicolo X, Ottobre 
1999; A. PICCALUGA, V. CHIESA, “La ricerca fa impresa”in Area Magazine, Maggio 1996.
14 P. DE GIOIA CARABELLESE, Lo spin-off: esperienza bancaria e normativa codicistica Mondo 
Bancario, n°2 anno 2000 
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 l’esternalizzazione  (outsourcing),  che  manca  del  requisito  della  novità;  le 
singole fasi produttive portate all’esterno non fanno altro che riprodurre le 
corrispondenti attività svolte all’interno dell’impresa;
 la  filializzazione,  in  quanto  manca  il  requisito  dell’autonomia  poiché  le 
singole filiali dipendono dall’impresa madre;
 i processi di uscita spontanei dall’impresa, posti in essere dai dipendenti, in 
quanto manca il sostegno attivo da parte della stessa.15
Quindi, trattandosi di un fenomeno molto complesso, esiste una forte differenziazione 
tra i vari tipi di spin-off a seconda dell’ambiente di provenienza della nuova impresa e 
dalle procedure usate per approdare alla nuova realtà aziendale. Infatti, nella dottrina 
esistono diversi modi di suddividere in categorie le spin-off16, ma in tal caso cerchiamo 
di esaminare le principali tipologie di classificazione per presentare un quadro sintetico 
ma esauriente del fenomeno.
High-tech
(settori dove la 
conoscenza 
riveste un 
ruolo 
strategico)
• Istituto di 
Formazione
• Imprenditore
NessunoAttivaAccademico
Tutti•Management 
Strategico
• Imprenditore 
• Integrativo
• Divergente
AttivaAziendale
TuttiImprenditore • Integrativo
• Divergente
• Competitivo 
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Settore di 
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Posizionamento
Dell'unità
Spin-off 
Organizzazione
Madre
Tipo di
Spin-off
TIPOLOGIE DI SPIN-OFF
Figura 2: Le tipologie di imprese spin-off
1.2.1 Spin-off da impresa (aziendale)
Questa tipologia di spin-off riguarda direttamente il settore aziendale, coinvolgendo nel 
processo  dipendenti  e/o  soci  dell’impresa  madre.  In  genere  lo  spin-off  è  legato  ad 
15 Quale spin-off?’ di Luciano Abburrà. Sintesi del rapporto di ricerca pubblicato da: Codex s.c.r.l. e Ires 
Piemonte. 
16 Si  veda a proposito:  L.  Abburrà  e altri  (a  cura di),  Cos’è come si  fa,  perché si  dovrebbe  fare,  in  
Riorganizzazioni aziendali e creazione di nuove risorse imprenditoriali, quanti spin-off quali spin-off,  
Cedex-Ires,  1998;  D.A.  Lindholm  ,  “Throwth  and  incentivenes  in  technology  based  spin-off  firm”, 
Research Policy n°3, 1997.
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attività  di  R&S,  ma  ci  sono esempi  di  creazione  di  nuove attività  legate  al  settore 
commerciale,  produttivo  e  dei  servizi.  Molto  spesso  viene  considerato  come  una 
possibile alternativa all’outsourcing.
Si può effettuare una prima suddivisione del modello di spin-off adottato dalle aziende a 
seconda della gestione scelta per la neo-impresa:
 spin-off interno: la nuova entità viene gestita in modo strettamente collegato 
con l’impresa madre;
 spin-off  esterno:  la  nuova entità  viene gestita  in modo autonomo rispetto 
all’impresa madre.
A seconda della metodologia usata per la creazione della nuova azienda o del tipo di 
aiuti necessari alla realizzazione del progetto, si può effettuare una ulteriore distinzione 
in:
 Spin-off  puro: si  ha  quando  un’impresa  che  già  svolge  attività  operative 
trasferisce, per effetto di processi di ristrutturazione, alcune delle sue attività ad 
un’altra  impresa  di  nuova  costituzione.  L’impresa-madre  riceve  come 
contropartita le quote (o azioni) gratuite da distribuire proporzionalmente tra i 
suoi soci sotto forma di dividendo. Concluso il processo di spin-off, la nuova 
impresa  è  separata  e  diviene  una  società  commerciale  costituita 
simultaneamente17 con una base di azionisti inizialmente identica a quella dei 
soci dell’azienda di origine.
 Spin-off a caldo o reattivo: metodologia che caratterizza i processi alimentati da 
crisi aziendali e da eccedenze occupazionali soprattutto di elevate competenze. 
La  situazione  di  crisi  può fortemente  aumentare  la  motivazione  delle  risorse 
umane a cambiare lavoro e avviare  una propria attività.  In una situazione di 
questo tipo, ricorrere a una costituzione di una nuova impresa può essere utile a:
- riconvertire i propri dipendenti ed evitare il licenziamento;
- cedere alcune attività;
- mantenere inalterata la propria immagine;
- collaborare con i sindacati che, in genere, non si oppongono a politiche 
aziendali di spin-off.
 Spin-off a freddo o proattivo: questa particolare modalità di spin-off  può essere 
riscontrata in situazioni caratterizzate sia da una forte crescita e sia da esigenze 
17 Sulle varie modalità di costituzione delle imprese si veda: GIAN FRANCO CAMPOBASSO, Diritto 
Commerciale Diritto delle società, Utet, anno 2008.
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di sviluppo e riorganizzazione delle imprese di origine. Anche in questo caso i 
vantaggi per l’impresa-madre sono molteplici: 
- diffondere una mentalità imprenditoriale presso i propri dipendenti;
- aumentare il turnover del personale;
- valorizzare l’immagine dell’azienda nel suo bacino di occupazione;
- sfruttare nuovi mercati;
- rendere più dinamici i dipendenti i quali, diventando lavoratori autonomi, 
possono  vedere  valorizzato  il  proprio  know-how  all’interno 
dell’azienda.18
  1.2.2 Spin-off spontaneo e programmato.
Un’ulteriore classificazione prevede la distinzione tra spin-off spontaneo e spin-off 
privato. Spesso questo tipo di differenziazione trova spazio nelle aziende private, 
sebbene esistano casi del genere anche nel settore pubblico.
 Spin-off spontaneo:  si tratta di manifestazioni spontanee, tipiche di determinati 
contesti economici, che portano alla costituzione di nuove imprese. Proprio la 
componente aleatoria che presentano queste nuove imprese sta ad indicare la 
mancanza  di  una  motivazione  univoca  che  guida  il  processo  di  spin-off 
spontaneo.  Queste  imprese  rappresentano più una risposta  ad una particolare 
situazione  contingente  che  non  il  frutto  di  un’accurata  programmazione.  Si 
trovano esempi di questo tipo nei vari distretti industriali italiani (es. Packaging 
Valley bolognese) o nella Silicon Valley americana.
 Spin-off programmato: spin-off come frutto di determinate politiche ed azioni di 
sviluppo economico del territorio, condotte dalla pubblica amministrazione o da 
altri organismi di tipo pubblico o privato. È importante rilevare come le stesse 
Università  o  gli  altri  enti  pubblici  di  ricerca abbiano,  assieme alle  pubbliche 
amministrazioni,  la  missione  di  inserirsi  nelle  dinamiche  di  sviluppo  del 
territorio per diventare parte della rete di attori dello sviluppo locale.19 Nel caso 
di soggetti privati, invece, l’attività  di programmazione può portare un’impresa, 
che svolge varie attività, a compiere la scelta strategica di concentrarsi su quelle 
18 Si veda: L. Abburrà e altri (a cura di), Cos’è come si fa, perché si dovrebbe fare, in Riorganizzazioni  
aziendali e creazione di nuove risorse imprenditoriali, quanti spin-off quali spin-off, Cedex-Ires, 1998
19 Si veda:  A. PICCALUGA, M. LAZZERONI, l’evoluzione dell’Università tra nuove missioni e nuovi  
indicatori di performance, in  N. BELLINI, L. FERRUCCI (a cura di), Ricerca universitaria e processi  
d’innovazione. Le piccole e medie imprese nel progetto Link, Franco Angeli Milano, anno 2002, pp. 48-
51.
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più redditizie (core business). Così facendo si delegano e si trasferiscono quelle 
meno convenienti o più difficili da coniugare con la propria struttura produttiva 
ad una nuova impresa, realizzata dai propri dipendenti e/o manager, avente come 
scopo specifico proprio quello di concentrarsi su queste attività.
1.2.3 Spin-off da ricerca (accademico).
Da un punto di vista terminologico e definitorio è possibile osservare nella letteratura 
una forte eterogeneità di posizioni sul concetto di spin-off accademico e persino sul 
nome  attribuito  al  fenomeno  di  riscontra  una  pluralità  di  termini  quali:  spin-off  da 
ricerca,  spin-out,  spin-off  accademico,  ecc..  Come  categoria  generale,  molti  autori 
concordano nel definire lo spin-off un processo attraverso il quale si costituisce una 
nuova impresa autonoma in cui siano coinvolti soggetti che lavorano o hanno lavorato 
presso un’altra organizzazione (Chiesa, Piccaluga, 1996; Lindholm, 1997).
La definizione di spin-off da ricerca tiene conto di due aspetti fondamentali:
 le caratteristiche dei soggetti che promuovono lo spin-off da ricerca;
 la modalità con cui sono valorizzati i risultati della ricerca.
Per quel che riguarda la prima dimensione è possibile  parlare  di  spin-off da ricerca 
quando i promotori dell’iniziativa imprenditoriale sono soggetti in possesso di know-
how specialistico derivante da attività di ricerca svolta presso strutture universitarie, enti 
pubblici  di  ricerca  e  strutture  di  ricerca  privata,  traducibile  in  un’innovazione  di 
prodotto e/o di processo.
In riferimento alla seconda dimensione, il percorso dello spin-off da ricerca può essere 
considerato una delle possibili modalità di valorizzazione economica dei risultati della 
ricerca  scientifica  e  tecnologica,  insieme  con  il  trasferimento  tecnologico  o 
l’outplacement del ricercatore.
Lo spin-off da ricerca si concretizza in un processo in cui il know-how dei soggetti è 
protetto e valorizzato attraverso una nuova impresa creata su iniziativa dei ricercatori 
che,  quindi,  assumono un ruolo imprenditoriale.  Tale  aspetto  rappresenta  l’elemento 
distintivo della spin-off da ricerca poiché negli  altri  due casi  citati  la valorizzazione 
economica avviene o attraverso l’incorporazione del know-how o del ricercatore in una 
struttura imprenditoriale esistente o creata ad hoc. Lo spin-off da ricerca, al di là delle 
diverse  sfumature,  si  concretizza  in  un  processo  in  cui  il  know-how  di  soggetti, 
appartenenti  a  vario  titolo  alla  comunità  accademica  e  scientifica,  è  protetto  e 
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valorizzato  attraverso  una  nuova  impresa  creata  su  iniziativa  dei  ricercatori  che 
assumono, quindi, un ruolo imprenditoriale. 
Piccaluga e Chiesa20 danno la seguente definizione di spin-off da ricerca: “sono quelle 
realtà  imprenditoriali  nate  per  gemmazione  da  ambienti  accademici  o  istituzioni 
pubbliche di ricerca” che “nascono quando un gruppo di ricercatori si distacca da una 
determinata organizzazione pubblica di ricerca per costruire un nucleo imprenditoriale 
indipendente”. Quindi, le imprese spin-off della ricerca sono iniziative imprenditoriali 
promosse  da  professori  e/o  da  ricercatori  dell’università  o  di  altri  centri  di  ricerca 
pubblici,  che abbandonano gli enti  di appartenenza per dedicarsi completamente alla 
nuova impresa o, in altri casi, mantengono la loro posiazione di dipendente pubblico.
Lo spin off accademico nasce dalla scelta di sostenere con una strategia imprenditoriale 
un'idea innovativa, nata in seno a un dipartimento universitario, per ricavarne un bene 
da collocare sul mercato. La strategia dovrà garantire robustezza commerciale all'idea e 
la migliore formalizzazione istituzionale per far fronte ai costi e capitalizzare al meglio 
gli eventuali proventi21.
Queste neo imprese,  alla cui compagine societaria in Italia possono oggi partecipare 
anche gli stessi centri di ricerca pubblici,  svolgono un’attività di rilievo ai  fini della 
valorizzazione  della  ricerca  scientifica  e  del  trasferimento  tecnologico  al  mondo 
produttivo.  Nell’attuale  situazione  economica  italiana,  infatti,  risulta  fondamentale 
favorire il collegamento tra il mondo produttivo e la ricerca e promuovere l’innovazione 
del tessuto imprenditoriale.
Queste imprese possono svolgere un’attività preziosa ai fini della valorizzazione e del 
trasferimento della ricerca scientifica pubblica e un ruolo complementare  rispetto ad 
altri canali e strumenti di trasformazione della ricerca in applicazioni industriali.
Infatti, le imprese spin-off della ricerca costituiscono uno dei canali attraverso i quali le 
conoscenze maturate  all’interno del sistema universitario  raggiungono l’ambito degli 
utilizzatori. In particolare, l’aspetto che viene più spesso enfatizzato è il ruolo che tali 
imprese  possono svolgere  nel  mediare  tra  la  ricerca  di  base  e  le  richieste  concrete 
applicative (spesso non esplicitate) provenienti dalle imprese, specialmente da quelle di 
minori dimensioni (Autio, 1995; Formica, 1993); mentre un aspetto che in passato è 
20 V. Chiesa, A. Piccaluga, La nascita delle imprese ad alta tecnologia, , Impresa e Stato n°43 Dicembre 
1999. 
21 Valorizzazioni delle Tecnologie, B.I.T. on line – Bollettino dell’innovazione tecnologica Anno 8 - N. 2 
- Maggio 2003
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stato probabilmente sovrastimato è il  potenziale delle spin-off in termini di sviluppo 
occupazionale.
Le spin-off della ricerca, ancora più di quelle da impresa, consentono il trasferimento 
delle  conoscenze  frutto  di  ricerca  pre-competitiva  verso  applicazioni  industriali.  In 
queste imprese, infatti, può anche non verificarsi un distacco completo dei ricercatori 
dall’università o dal centro di ricerca di origine e nella maggior parte dei casi è elevata 
l’intensità  degli  scambi  con  l’esterno  e  la  possibilità  di  individuare  sinergie  tra  la 
struttura “madre”e la neo-costituita impresa. 
In passato,  le università e i laboratori  di ricerca pubblici  sono stati  tradizionalmente 
considerati  isolati  e  poco  interessanti  al  contatto  con  le  imprese  e  spesso  perfino 
culturalmente  ostili  a  ipotesi  di  commercializzazione  dei  risultati  delle  ricerche. 
Tuttavia, vari motivi inducono a ritenere questo atteggiamento sia in via di evoluzione e 
che  sia  lecito  attendersi  un  significativo  aumento  dei  flussi  innovativi  da  parte  del 
sistema  della  R&S  pubblica.22 La  costituzione  di  spin-off  universitarie  può 
rappresentare un tentativo per creare spazi istituzionali per attività che non si conciliano 
bene  con  le  attività  svolte  nella  strutture  dell’accademia  e  delle  grandi  imprese  e 
consentire così agli universitari –non senza difficoltà di varia natura- di conservare le 
loro  identità  professionali  e  al  tempo  stesso  acquisire  nuovi  ruoli  nel  processo  di 
produzione e commercializzazione delle tecnologie. 
In  base  alla  provenienza  e  al  ruolo  svolto  dai  neo-imprenditori  all’interno 
dell’istituzione accademica è possibile tracciare una suddivisione in tre categorie delle 
spin-off da ricerca:
- imprese formate da personale accademico (professori, ricercatori, ecc.);
- imprese costituite da studenti e/o neo-laureati;
- imprese formate da esterni per lo sfruttamento commerciale della ricerca 
universitaria.23
1.3 Il fenomeno delle spin-off nella letteratura economica.
Sebbene gli  spin-off  accademici  e  della  ricerca  rappresentino  un fenomeno  alla  cui 
crescita si è assistito principalmente nell’ultimo ventennio, ciò non vuol dire che eventi 
di questo tipo non si siano verificati in passato.
22 Per un commento sull’attuale fase di evoluzione del sistema universitario su scala internazionale si veda 
il rapporto presentato da The Economist.
23 Bellini et al., 1998: The role of academic spin offs in connecting technological local assets in regional 
contexts: a compararative analysis of Italian and Swedish cases.
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È possibile infatti  individuare già diversi casi nel  secolo scorso e numerosi sono gli 
esempi di spin-off accademici il cui sviluppo successivo ha dato luogo alla nascita di 
gruppi industriali di grandi dimensioni, oggi ben noti.
Le origini del fenomeno delle spin-off della ricerca possono essere fatte risalire al XIX 
secolo, quando il chimico tedesco Heinrich Caro contribuì alla costituzione della Basf e 
due  altri  allievi  del  suo  maestro  von  Liebig  svolsero  un  ruolo  determinante  nella 
costituzione della Hoechst. Tra la fine del XIX e l’inizio del XX secolo molti scienziati 
con buone conoscenze dei sistemi tecnici di quel tempo, come Werner von Siemens, 
Gerard Philips e Conrad Schlumberger costituirono imprese che sono diventate poi note 
multinazionali (Mustar, 1995).24
Lo stesso sviluppo della Silicon Valley (Zagnoli, 1986), per avvicinarsi a un’epoca più 
vicina alla nostra, può essere in gran parte attribuito alle azioni di scienziati che hanno 
lasciato i loro laboratori  industriali o universitari.  William Shockley era responsabile 
presso  un  team  di  ricerca  alla  Bell  Telephone,  dove  nel  1952  sviluppò  importanti 
ricerche sui transistor che gli sarebbero valse il Premio Nobel. Traendo spunto da quegli 
studi,  il  professore Shockley,  assieme ad alcuni  suoi  collaboratori,  creò una piccola 
impresa  a  Palo  Alto.  Comunque,  nonostante  questa  buona iniziativa,  egli  non fu in 
grado di abbinare alle sue doti eccellenti nel campo della ricerca la capacità di gestire un 
gruppo  di  lavoro  profit-oriented.  Fu  proprio  questa  sua  carenza  in  termini  di 
managerialità e leadership che portò a una  fuga di cervelli dagli  effetti  sconvolgenti 
sulla  storia  dell’economia  e  dello  sviluppo  tecnologico  negli  anni  successivi. 
Dall’azienda Stockley,  infatti,  ci fu una fuoriuscita di ricercatori, che diedero vita ad 
alcune delle più note aziende della Silicon Valley e della new economy in generale.25 
Tali  ricercatori  fondarono  l’azienda  gene  di  tutta  la  Silicon  Valley:  la  Fairchild 
Semiconductors,  realizzata  con i  fondi  di  alcuni  capitalisti  della  West  Coast,  messi 
insieme da Arthur  Rock, dipendente  della  Hyden Stone,  compagnia  newyorchese  di 
investimenti bancari e specializzata nel finanziamento della imprese. Da questo primo 
esperimento, si ebbe un proliferare di casi di spin-off aziendali: Charlie Spork realizzò 
la National  Semiconductor,  Gerry Sanders aprì  l’Advanced Micro Devices e,  infine, 
Bob Noyce e Gordon Moore fondarono la famosissima Intel. Lo stesso, Arthur Rock 
decise di uscire dalla sua azienda per dare vita alla Rock & Davis, compagnia di venture 
24 V.  CHIESA,  A.  PICCALUGA,  La  nascita  di  imprese  ad  alta  tecnologia,  Impresa  e  Stato  n°43 
Dicembre 1999.
25 Si veda: BLOOMBERG FINANZA E MERCATI, il pensiero e l’azione: I grandi manager (vol. 1), 
Editori per la finanza, Lavis anno 2006. 
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capital  che,  oltre  a  finanziare  gli  spin-off  sopra citati,  fu  apripista  dell’industria  del 
capitale di rischio fino ad allora non ancora presente su larga scala. 
Una  cosa  simile  accadde  quando  il  professor  Frederick  Terman  persuase  due  suoi 
allievi, Hewlett e Packard, ad avviare un’iniziativa imprenditoriale.26
In tempi più recenti, inoltre, lo sviluppo dell’industria delle biotecnologie ha comportato 
l’emergere di piccole imprese costituite da accademici che hanno trasformato attività di 
ricerca di base in innovazioni di successo.27
Allo stesso tempo, le società di venture capital  e altri tipi di finanziatori iniziarono ad 
interessarsi alla ricerca universitaria e ciò rappresentò una chiara indicazione del fatto 
che stavano cambiando i confini tra ciò che veniva definito “ricerca di base”, motivata 
su  basi  non  commerciali,  e  la  “ricerca  industriale”.  Nel  caso  degli  Stati  Uniti  la 
commercializzazione  dei  risultati  della  ricerca  era  possibile,  come  suggerito  da 
Rosenberg  e  Nelson  (1994),  perché  gli  ingenti  finanziamenti  federali  in  campo 
biomedico,  a partire dagli anni ’50, avevano creato uno stock di conoscenza di base 
grazie  al  quale  l’industria  delle  biotecnologie  iniziò  a  sviluppare  nuovi  prodotti.  A 
cavallo tra gli anni Settanta e Ottanta, il coinvolgimento del mondo universitario nella 
commercializzazione  dei  frutti  della  ricerca  biotecnologia  non  era  semplicemente 
rappresentato  dalla  creazione  di  nuova  conoscenza;  al  contrario,  molti  professori 
costituirono proprie imprese, in alcuni casi lasciando la propria posizione accademica.
Uno degli ultimi casi più eclatanti del fenomeno è un’azienda francese, la DibCom, che 
è produttire dei chip che permettono la ricezione del segnale televisivo in mobilità (es. 
tvfonini), creata da due ricercatori (Khaled Maaley e Yannick Lévy), usciti dal colosso 
dei telefonini Sagem per realizzare tale progetto.28
In tempi recenti, l’intensificarsi dei rapporti tra scienza e tecnologia ha comportato il 
sorgere di  diversi meccanismi di  interazione e collegamento tra organismi di ricerca 
accademici  e  non  accademici,  entrambi  coinvolti  nel  processo  di  trasferimento  dei 
risultati della ricerca scientifica dai produttori agli utenti. Attualmente viene richiesta 
una maggiore presenza all’esterno alle università: non solo come organo di diffusione 
della  cultura  e  del  progresso  scientifico,  ma  anche  come  ente  di  promozione  e  di 
26 Terman prestò loro 538 dollari per iniziare a produrre un audio-oscillatore che Hewlett aveva progettato 
lavorando alla sua tesi di Master; lì aiuto poi  a trovare le prime commesse e consentì loro di ottenere un 
prestito dalla banca di Polo Alto.
27 Precisamente, nel corso degli anni ’70, lo sviluppo dell’industria delle biotecnologie spinse le università 
a  impegnarsi  a  mantenere  la  proprietà  intellettuale  sui  risultati  delle  ricerche  svolte  dai  professori  e 
ricercatori.
28 STEFANO CARLI, “DibCom: una start-up francese batte sul tempo i giganti del chip”, Affari & 
Finanza del 12 Giugno 2006.
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sostegno  dello  sviluppo  scientifico  (Jones-Evans  e  altri,  1997).  Nel  tentativo  di 
aumentare l’intensità e l’efficacia delle attività di trasferimento tecnologico e cercare di 
garantire  una  maggiore  diffusione  degli  strumenti  istituzionali  preposti  al 
raggiungimento  di  uno  specifico  scopo,  le  spin-off  della  ricerca,  pur  essendo 
organizzazioni  indipendenti  rispetto alle università,  costituiscono uno degli  strumenti 
attraverso  i  quali  parte  delle  conoscenze  scientifiche  e  tecnologiche  maturate  dai 
ricercatori-imprenditori  durante  lo  svolgimento  delle  attività  di  ricerca  vengono 
trasformate in applicazioni industriali.
1.4 I fattori e le motivazioni che favoriscono la nascita delle imprese “spin-off” da 
ricerca
1.4.1 I fattori che favoriscono la nascita delle imprese spin-off.
La nascita delle imprese spin-off non è un processo automatico, né una conseguenza 
naturale dell’esistenza di competenze scientifico-tecnologiche avanzate presso un centro 
di ricerca. Vi sono diversi fattori che favoriscono/ostacolano la nascita di imprese spin-
off.  Alcuni  di  questi  riguardano  l’atteggiamento  e  gli  obiettivi  dei  ricercatori  e  le 
caratteristiche dei contesti di ricerca in cui essi operano; altri sono legati,  invece, ad 
aspetti più strettamente tecnologici (asimmetrie informative tra ricercatori e finanziatori, 
questioni di appropriabilità dei risultati della ricerca), commerciali (effettiva possibilità 
di individuare un mercato di sbocco), finanziari (facilità/difficoltà con la quale vengono 
reperiti mezzi finanziari) e infrastrutturali (presenza di servizi di vario tipo a sostegno 
della nuova imprenditorialità). 
Gli obiettivi e le ambizioni dei ricercatori sono i fattori che maggiorente influenzano la 
decisione di avvio di una nuova impresa. Molti ricercatori costituiscono un’impresa per 
poter “fare cose nuove”, ricerche completamente diverse da quelle universitarie, non in 
termini di disciplina scientifica quanto piuttosto in termini di modalità e obiettivi. Altre 
volte  i  ricercatori  decidono  di  abbandonare  l’università  per  poter  sfruttare 
commercialmente  i  risultati  delle  ricerche  condotte  nei  laboratori  universitari  e  le 
competenze accumulate.
Molto  spesso,  anche  le  caratteristiche  dell’ambiente  accademico  di  appartenenza 
incidono  profondamente  sulla  dimensione  del  fenomeno  spin-off.  Le  indagini 
disponibili  (Mustar,  1995; Smilor,  Gibson e Dietrich,  1990;  Downes e Eadie,  1997; 
Giacometti, 1997; Stankiewicz, 1994; Lanzara e Piccaluga, 1997) mettono in evidenza 
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che molte imprese spin-off sono nate proprio da sistemi universitari in cui sono presenti 
infrastrutture  preposte al  supporto degli  aspiranti  imprenditori  o che comunque sono 
coinvolte in attività di interscambio e di collaborazione con il sistema industriale.29 
In relazione ai fattori di natura tecnologica,  la presenza di asimmetrie informative può 
incedere sulla decisione di avvio di una nuova impresa. In effetti, l’ampio bagaglio di 
conoscenze  scientifiche  e  tecnologiche  che un ricercatore  ha acquisito  dopo anni  di 
studi  e  di  ricerche,  gli  può consentire  di  individuare  e  valutare  le  potenzialità  e  le 
applicazioni  che  possono  essere  ottenute  da  una  determinata  invenzione,  meglio  di 
chiunque  altro.  Il  problema  è  quando  la  tecnologia,  in  effetti,  consente  di  ottenere 
applicazioni  innovative,  ma  queste  non  sono  conosciute  dal  mercato  e  nemmeno 
intraviste dal sistema industriale. In tal caso, il ricercatore può decidere di sfruttarle in 
prima persona, approfittando della sua maggiore conoscenza del contesto di riferimento. 
Tra gli altri fattori di carattere tecnologico vi sono anche i problemi tradizionalmente 
affrontati  dal  contesto universitario  nell’ambito  delle  procedure di  appropriabiltà  dei 
risultati  della  ricerca,  i  quali  possono  influenzare  la  scelta  di  avviare  una  nuova 
iniziativa  imprenditoriale.  Le  università  spesso  hanno  una  scarsa  esperienza  nella 
pratica di brevettazione, perché in passato non si sono interessate alla valorizzazione e 
alla commercializzazione dei risultati della ricerca. Molte università non dispongono di 
uffici dediti al monitoraggio delle ricerche svolte e alla brevettazione delle invenzioni 
con un potenziale di mercato. In molti casi, a fronte di un buon dinamismo da parte dei 
ricercatori  e  di  una  buona  volontà  a  brevettare  le  proprie  invenzioni,  gli  uffici 
amministrativi, i consigli d’istituto o di dipartimento denotano una certa impreparazione 
nell’affrontare la questione. I problemi non sono solo legati al deposito dei brevetti ma 
anche alla loro gestione (Abramo, 1998); infatti, l’università una volta che ha ottenuto 
un  brevetto  si  pone  l’esigenza  di  utilizzarlo  ed  eventualmente  creare  un  sistema  di 
incentivi per ricompensare l’inventore. Gli ostacoli incontrati dalle università in questo 
campo possono indurre i ricercatori a brevettare in proprio e ad abbandonare i laboratori 
per sfruttare liberamente le loro invenzioni.
Anche i fattori di carattere commerciale, come l’individuazione di un mercato di sbocco 
per  una  nuova tecnologia,  possono rappresentare  uno stimolo  alla  creazione  di  una 
nuova impresa e all’abbandono del sistema universitario. Il ricercatore che partendo da 
una determinata tecnologia riesce a sviluppare un’applicazione completamente nuova, 
29 Si veda ad esempio l’esperienza dell’Università di Twente in Olanda (Van Alstè e Van der Sijde, 1998).
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può decidere di sfruttare tale vantaggio creando in proprio una nuova azienda (Lowe, 
1993). 
Le  dimensioni  del  fenomeno  spin-off  sono,  inoltre,  influenzate  dalle  modalità  di 
finanziamento. La scarsità di finanziamenti alla ricerca scientifica per sostenere progetti 
e un elevato grado di rischio possono spingere i ricercatori, convinti della validità delle 
loro idee, alla costituzione di una nuova azienda, nonostante i rischi e l’investimento di 
risorse per i finanziamenti nelle fasi di start-up.
Uno strumento adatto al finanziamento di imprese altamente innovative,  basate sulla 
ricerca scientifica e universitaria è il venture capital (Airi, 1999). Le società di venture 
capital, presenti per lo più negli Stati Uniti, finanziano le imprese start-up non solo in 
funzione  della  loro  innovatività,  ma,  soprattutto,  in  relazione  alla  loro  capacità  di 
generare profitti  a prescindere da aspetti di tipo strettamente tecnologico. Le aziende 
che  vengono  finanziate  dalle  società  di  venture  capital,  quindi,  sono  quelle  con 
possibilità di crescita rilevante e non quelle con mere prospettive di stabilità su bassi 
livelli dimensionali. In Italia esistono minori possibilità di finanziamento, anche se da 
qualche  anno si  nota  un  certo  dinamismo,  dovuto  alla  nascita  di  società  di  venture 
capital e a una maggiore varietà di reperimento delle fonti finanziarie.
Sempre  in  relazione  alle  fonti  di  finanziamento,  un  altro  aspetto  istituzionale  che 
potrebbe favorire la crescita dimensionale del fenomeno è un rapporto più trasparente 
tra  industria  e  ricerca  pubblica.  Negli  Stati  Uniti  è  abbastanza  normale  che  un 
professore  svolga  consulenza  per  un’impresa  o  che  un  dipartimento  riceva 
finanziamenti dall’industria, così com’è normale che un ricercatore universitario riceva 
per  le  proprie  invenzioni  un compenso misurato  su quanto ottiene  l’università  dallo 
sfruttamento  del  brevetto.  La  regolamentazione  di  tali  attività  è  molto  precisa  e 
dettagliata e spesso prevede che il contratto con le imprese sia mirato alla risoluzione di 
questioni di elevata rilevanza scientifica e tecnologica.
Tra i fattori di ordine strutturale, la presenza di istituzioni e programmi di sostegno alle 
nuove iniziative imprenditoriali costituisce un elemento favorevole per l’espansione del 
fenomeno delle imprese spin-off. Spesso i ricercatori e i professori universitari hanno 
una preparazione prevalentemente tecnica e difficilmente sono in grado di risolvere tutte 
le problematiche di tipo burocratico, finanziario e commerciale che occorre affrontare 
per entrare nel mercato. In tale contesto, la presenza di infrastrutture universitarie o di 
altra  natura,  a  cui  il  neo-imprenditore  può  chiedere  assistenza,  possono  favorire  la 
nascita  di  un numero  più  elevato  di  imprese  spin-off  della  ricerca.   In  Italia  si  sta 
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assistendo  solo  da  qualche  anno  ai  primi  tentativi  di  fornire  forme  di  sostegno  ai 
ricercatori-imprenditori. La letteratura e le esperienze straniere sono ricche di iniziative 
di  sostegno da parte  degli  enti  di  ricerca a beneficio  dei potenziali  imprenditori.  IG 
(1999) riassume le forme di sostegno in:
 impegni contrattuali;
 supporto tecnico;
 supporto commerciale;
 supporto finanziario;
 altre forme di sostegno.
Anche  la  promozione  della  cultura  imprenditoriale  all’interno  delle  università può 
facilitare  la  nascita  di  nuove imprese  spin-off.  Attualmente  l’Università  non dedica 
molto  tempo  a  insegnare  ai  propri  studenti  e  laureati,  in  materie  scientifiche  e 
tecnologiche,  come  si  costituisce  e  gestisce  un’azienda  high-tech.  Infatti,  i  sistemi 
formativi oscillano tra un’eccessiva priorità data alle conoscenze accademiche ed una 
formazione tecnica molto specializzata.  Offrire agli studenti in discipline scientifiche 
elementi  di  base  in  materie  di  natura  economico-gestionale  appare  sempre  più  un 
completamento formativo indispensabile. Per tale motivo, le università e altri organismi 
stanno avviando progetti per promuovere l’interazione tra la comunità accademica ed 
altri soggetti economici al fine di poter sensibilizzare maggiormente i ricercatori nelle 
problematiche imprenditoriali, che si troverebbero eventualmente ad affrontare.
Vi sono altri fattori, oltre quelli menzionati, che possono influire sulla dimensione del 
fenomeno delle imprese spin-off; tra questi il  finanziamento della ricerca pubblica.  In 
Europa  gli  investimenti  destinati  alla  R&S  sono  più  bassi  rispetto  a  Stati  Uniti  e 
Giappone;  in  Italia  sono  al  di  sotto  della  media  europea.  In  questa  situazione, 
l’università deve cercare di diventare più indipendente, imparare ad utilizzare meglio le 
proprie risorse e essere in grado di ottenere finanziamenti dall’UE e dalle imprese. Una 
ulteriore  diminuzione  dei  finanziamenti  alla  ricerca  pubblica  potrebbe  determinare 
effetti irreversibili nel medio lungo termine, principalmente una maggiore dipendenza 
dell’università dall’industria.
Anche una  maggiore visibilità dei casi di successo  potrebbe favorire la nascita di un 
maggior  numero  di  imprese  spin-off.  Infatti,  è  stato  dimostrato  che  lo  spirito 
imprenditoriale è presente un po’ in tutti i giovani ricercatori, ma che la scarsa visibilità 
dei casi di successo limita la diffusione del fenomeno.
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In sostanza, il trasferimento tecnologico fra il mondo scientifico ed una nuova impresa è 
un percorso disseminato di difficoltà. Infine, affinché il passaggio di idee sia favorito 
dovrebbero essere presenti alcune condizioni di contorno:
 la presenza di laboratori di ricerca qualificati, dove si svolga ricerca allo stato 
dell’arte a livello internazionale;
 un  “clima”  favorevole  e  incoraggiante  nei  confronti  della  nuova 
imprenditorialità  high-tech  all’interno  dell’organizzazione  madre,  tanto  da 
presentare  ai  giovani  ricercatori  l’avventura  imprenditoriale  non  come 
un’opzione second best rispetto alla carriera accademica;
 la  presenza  di  specifiche  politiche  a  livello  regionale,  tali  da  permettere 
l’inserimento degli spin off nei piani di sviluppo economico territoriale;
 la  predisposizione,  presso  i  centri  di  ricerca,  di  specifici  regolamenti 
amministrativi,  servizi,  risorse  finanziarie,  infrastrutture,  ecc.,  in  modo  da 
diminuire  il  rischio  delle  nuove  iniziative  imprenditoriali  ed  inserirle  in  un 
contesto ottimale per lo sviluppo.
 
1.4.2 Le motivazioni dei ricercatori imprenditori
Nello  studio  del  fenomeno  delle  spin-off  accademiche  è  importante  approfondire  le 
motivazioni  che  spingono  ricercatori  o  professori  a  creare  una  nuova  iniziativa 
imprenditoriale.
Smilor,  Gibson e  Dietrich (1990)  hanno  suddiviso  le  motivazioni  in  due  categorie: 
fattori  push  e  fattori  pull.   I  fattori  push  comprendono:  il  bisogno di  aumentare  le 
proprie entrate finanziarie, la presenza di difficoltà e/o incompatibilità con l’ambiente 
universitario, la perdita di interesse per la carriera universitaria, il contrasto di idee con 
l’università, il desiderio di intraprendere una carriera più interessante, il sopraggiungere 
di avversione all’insegnamento. Invece, i fattori pull comprendono: l’individuazione di 
opportunità di mercato, le prospettive di guadagno, il desiderio di provare qualcosa di 
nuovo, il desiderio di mettere la teoria in pratica.
Questi  fattori  hanno pesi diversi  a seconda della realtà in cui vengono analizzati.  In 
alcuni  paesi,  come  Italia  e  Stati  Uniti  secondo  le  analisi  svolte,  avranno  maggiore 
influenza i fattori  pull; mentre in altri  paesi possono incidere maggiormente gli altri 
fattori.
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Nel corso di un’indagine svolta nell’area pisana da  Piccaluga  nel 199130 i fattori pull 
nella  costituzione  di  un  impresa  indipendente  sono  risultati  più  importanti  e  in 
particolare i più citati sono stati:
a) “fare cose divertenti”, cosa che per vari motivi i ricercatori non potevano fare 
nelle università;
b) raggiungere  il  successo  personale  non  tanto  in  termini  economici  quanto  di 
prestigio scientifico;
c) l’individuazione di un’idea con ampi margini di sviluppo per il cui svolgimento 
è necessario disporre di elevate conoscenze sulle caratteristiche del prodotto e 
della struttura di mercato.
 Tra i fattori push, invece, sono indicati:
a) l’insofferenza per l’ambiente accademico nelle sue espressioni più burocratiche;
b) la sua scarsa propensione al rischio nell’ambito delle attività scientifiche;
c) il  segreto professionale  che viene talvolta  imposto  dai  committenti  privati  in 
commissione di collaborazioni con l’università, mentre i ricercatori vorrebbero 
divulgare i risultati ottenuti e confrontarsi con il mondo scientifico esterno;
d) motivazioni di tipo economico.
Anche le caratteristiche del sistema universitario di appartenenza incidono sulla scelta 
di  costituire  imprese  spin-off.  La  condizione  privilegiata  e  garantita  dell’impiego 
pubblico costituisce infatti un disincentivo per l’iniziativa imprenditoriale. Al contrario, 
l’incertezza  dello  status  universitario  e  in  particolare  le  condizioni  di  borsista  e  di 
collaboratore retribuito occasionalmente rappresentano maggiori incentivi alla creazione 
di impresa.
Roberts (1991) ha evidenziato come altri fattori come l’età, educazione, esperienze di 
lavoro, background individuale e familiare possono influenzare la decisione di avviare 
un  nuovo  business  e  ha  messo  in  luce  come  per  molti  ricercatori  la  creazione  di 
un’impresa  rappresenti  una  sfida.  Molti  di  questi,  operando  in  laboratori  di  ricerca 
pubblici  o  privati,  occupano  posizioni  sicure  che  abbandonano  quando  decidono  di 
diventare imprenditori. 
In effetti,  direttamente collegata alle  motivazioni  e agli  obiettivi  è la scelta dei neo-
imprenditori di mantenere la loro occupazione negli enti di ricerca (magari optando per 
il part-time) o rinunciarvi.  Doutriaux  (1987) ha distinto gli imprenditori full- time da 
30 A. PICCALUGA, Percorsi di trasformazione e applicazione della ricerca, Studi e note di economia 
n°3 anno 1999.
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quelli part-time e ha cercato di mettere in risalto il contributo che questi ultimi possono 
offrire  allo  sviluppo delle  iniziative  imprenditoriali  e i  benefici  che l’università  può 
trarre dalla presenza di un tipo di imprenditore piuttosto che un altro. Secondo l’autore 
gli imprenditori part-time, rispetto a quelli full-time, possiedono certe caratteristiche che 
oltre  a  facilitare  il  successo  dell’iniziativa  favoriscono  lo  sviluppo  delle  attività  di 
ricerca  scelte.  Gli  imprenditori  part-time,  infatti,  sono  più  creativi  e  maggiormente 
impegnati  nella  ricerca;  essendo  impegnati  in  attività  imprenditoriali  sono portati  a 
utilizzare  in  modo  più  efficiente  le  risorse  universitarie  e  cercano  di  incoraggiare  i 
legami tra università e industria. 
Inoltre,  l’imprenditore  che  mantiene  dei  legami  con l’università  ha  la  possibilità  di 
accedere liberamente alle conoscenze sviluppate all’interno dei laboratori di ricerca e 
utilizzare le attrezzature accademiche. Spesso però gli imprenditori part-time finiscono 
con  l’impegnarsi  eccessivamente  nell’iniziativa  d’impresa  riducendo  il  tempo  e 
l’impegno dedicato alle attività d’insegnamento. 
Dal  punto  di  vista  dell’efficacia  del  trasferimento  dei  risultati  della  ricerca  e  delle 
competenze, la figura dell’imprenditore-ricercatore presenta due punti di forza. Il primo 
è  che  la  gestione  in  prima  persona  della  fasi  di  applicazione  di  nuova  conoscenza 
scientifica garantisce che il trasferimento riguardi anche tutte quelle componenti tacite 
relative a quella determinata conoscenza; meno efficace sarebbe un trasferimento basato 
sulla  sola  cessione  di  un  brevetto  o  sullo  svolgimento  di  ricerca  su  commessa.  Il 
secondo vantaggio è rappresentato dalla permanenza del ricercatore (neo-imprenditore) 
nel centro di ricerca, ciò consente la prosecuzione di progetti di lungo termine che in 
sua  assenza  potrebbero  anche  essere  interrotti,  con  la  conseguente  perdita  di 
competenze accumulate nel tempo.
Per  analizzare  l’aspetto  motivazione  consideriamo,  anche,  l’indagine  svolta  da 
Alessandro  Arrighetti  e  Marco  Vivarelli31 su  un  campione  di  147 imprese  spin-off. 
Vengono evidenziati come all’origine dell’impresa spin-off vi sono scelte di natura o 
obiettivi  molto differenziati.  Nella  tabella 1,  in cui viene presentato un ordinamento 
delle  motivazioni  basato  sulla  mediana  dei  punteggi  forniti  degli  intervistati  a  ogni 
singolo  quesito,  le  decisioni  collegate  a  fattori  di  ordine  psicologico  (ricerca  di 
autonomia  nello  svolgimento  del  lavoro,  rifiuto della  subordinazione  nella  gerarchia 
aziendale),  insieme  alle  aspettative  di  incrementare  il  proprio  reddito  personale,  si 
31 A. ARRIGHETTI, M. VIVARELLI, Motivazioni economiche e componenti evolutive nella formazione 
di spin-off, Rivista di politica economica, fascicolo X anno 1999.
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collocano nelle prime posizioni dell’ordinamento (con punteggi mediani compresi tra 9 
e 6). 
MOTIVAZIONI DELLA COSTITUZIONE DELL’IMPRESA SPIN-OFF
(PUNTEGGIO CRESCENTE 0-10)         
mediana media stad. dev. coef.  
var.
Autonomia gestione del tempo di lavoro 9 7,701 2,996 0,389
Rifiuto di svolgere compiti subordinati 8 6,286 3,640 0,579
Spazio di mercato per una nuova impresa 7 6,299 2,980 0,473
Previsioni di incremento di reddito 6 5,503 3,062 0,556
Non  condivisione  criteri  di  gestione 
dell’impresa di origine 
5 4,122 3,721 0,903
Possibilità  di  introdurre  un  innovazione  di 
marketing
5 4,122 3,501 0,849
Insufficiente  valorizzazione  competenze 
interne da parte dell’impresa di origine
4 3,939 3,642 0,925
Possibilità di introduzione di un’innovazione 
di processo
4 3,890 3,706 0,973
Rischio  di  non  sviluppo  della  carriera 
professionale
3 3,776 3,848 1,019
Insufficiente  valorizzazione  opportunità 
tecnologiche da parte dell’impresa origine
3 3,374 3,309 0,981
Possibilità di introduzione di un’innovazione 
di prodotto
2 3,388 3,582 1,057
Incertezza sul futuro dell’imprese di origine 1 3,395 3,711 1,093
Insufficiente  valorizzazione  opportunità  di 
mercato da parte dell’impresa di origine
1 2,003 3,361 1,123
Rischio di perdere il posto di lavoro 1 2,905 3,602 1,240
Aiuto offerto dall’impresa origine 0 1,714 2,017 1,702
Tabella 1
Sono questi gli elementi messi in luce da un’ampia letteratura sulla neo-imprenditorialità 
e  che  verosimilmente  non  differenziano  le  imprese  spin-off  dalla  altre  modalità  di 
creazione  d’impresa.  Con  una  posizione  particolarmente  elevata  nell’ordinamento  si 
inseriscono la motivazione collegata all’andamento della domanda nel settore nel quale 
l’impresa  ha  deciso  di  entrare  (punteggio  7;  si  tratta  di  un  fattore  rilevante  per  lo 
sfruttamento  di  economie  di  specializzazione)  e  l’opportunità  di  sfruttamento  di 
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innovazioni  di  marketing  e  di  processo  (punteggio  5  e  4).  Sempre  nell’ambito  delle 
motivazioni collegate all’innovazione si osserva invece una collocazione più bassa degli 
obiettivi  di  sfruttamento  delle  innovazioni  di  prodotto  (punteggio  2).  Di  particolare 
rilevanza,  anche  se  con  intensità  differente,  risultano  le  motivazioni  derivanti 
dall’impossibilità o incapacità dell’impresa d’origine di valorizzare le competenze interne 
o  di  sfruttare  le  opportunità  tecnologiche  o  di  mercato che  si  presentano  nel  tempo. 
Accanto  alle  precedenti  anche  se  con un  rilievo  minore  (punteggio  tra  3  e  1  ),  vi  è 
l’ultima categoria di motivazioni che possiamo definire di carattere difensivo. In questo 
caso la scelta di costituire la nuova unità produttiva sembra dipendere dall’incertezza sul 
futuro  dell’impresa  d’origine,  dal  rischio  di  perdere  il  posto  di  lavoro  o  di  vedere 
compromessa la propria carriera professionale.
Allo scopo di sintetizzare con maggiore precisione le diverse categorie di motivazioni, le 
informazioni raccolte sono state sottoposte dai due autori a un’analisi fattoriale. I risultati 
esposti  nella  tabella  2 consentono di  individuare  quattro  finalità  principali.  La prima 
(fattore 1) associa le motivazioni di carattere innovativo con la mancata valorizzazione di 
opportunità di carattere tecnologico e di mercato da parte dell’impresa origine; la seconda 
(fattore 2) mette in relazione l’insufficiente sfruttamento delle competenze interne con la 
non  condivisione  da  parte  del  neo-imprenditore  dei  criteri  di  gestione  dell’impresa 
origine. Il fattore 3 raccoglie le motivazioni di “difesa”, segnalate in precedenza (rischio 
di perdere il posto di lavoro, incertezza sul futuro dell’impresa,  ostacoli  allo sviluppo 
della carriera professionale). Il fattore 4, infine, aggrega le motivazioni di indipendenza e 
individuali.
ANALISI  FATTORIALI  DELLE  MOTIVAZIONI  ALLA  COSTITUZIONE 
DELL’IMPRESA SPIN-OFF (PUNTEGGI FATTORIALI >40)*
Fattore 1 Fattore 2 Fattore 3 Fattore 4
Possibilità di introduzione di un’innovazione 
di prodotto
0,793
Possibilità  di  introdurre  un 
innovazione di marketing
0,782
Possibilità di introduzione di un’innovazione 
di processo
0,775
Spazio  di  mercato  per  una  nuova 0,560
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impresa
Insufficiente valorizzazione opportunità 
di  mercato  da  parte  dell’impresa  di 
origine
0,518 0,445
Insufficiente  valorizzazione 
competenze  interne  da  parte 
dell’impresa di origine
0,824
Non  condivisione  criteri  di  gestione 
dell’impresa di origine
0,781
Insufficiente valorizzazione opportunità 
tecnologiche  da  parte  dell’impresa 
origine
0,488 0,691
Rischio di perdere il posto di lavoro 0,881
Incertezza  sul  futuro  dell’imprese  di 
origine
0,776
Rischio di non sviluppo della carriera 
professionale
0,747
Rifiuto di svolgere compiti subordinati 0,810
Autonomia  gestione  del  tempo  di 
lavoro
0,776
Previsioni di incremento di reddito 0,589
Aiuto offerto dall’impresa origine -0,458
Tabella 2
* totale varianza spiegata: 60,1%
Apporto dei singoli fattori: fattore 1 = 27,8; fattore 2 = 12,9; fattore 3 = 11,8; fattore 4= 7,8.
Secondo il prof. Costa dell’Università di Lecce le motivazioni possono essere 
molteplici32:
a) ricerca di economie di scala da specializzazione;
b) ricerca di opportunità per lo sviluppo di conoscenze accumulate, altrimenti non 
utilizzate nell’impresa madre;
c) ricerca da parte del dipendente di un reddito comparato superiore: 
 per incertezza sulla continuità dell’impresa madre (modalità difensiva);
 per ambizione e propensione ad un maggior rischio/reddito atteso;
32 A. Costa, Alcune considerazioni sui processi di spin-off, Università di Lecce.
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d) nel  caso  di  grande  azienda  ricerca  di  effetti  positivi  sul  mercato  finanziario 
(borsa) o comunque sul mercato del credito (definizione del rischio);
e) migliori contatti con gli stakeholders: 
 gli  azionisti  dell’impresa  madre  possono  articolare  il  loro  investimento  in 
partecipazioni di due società (frazionamento del rischio);
 gli  istituti  di  credito  preferiscono  finanziare  i  dipendenti  per  l’acquisto  o  lo 
sviluppo di un ramo d’azienda piuttosto che il risanamento dell’intera impresa.
Altri autori individuano motivazioni diverse a seconda dei soggetti interessati a 
sostenere questo tipo di processo:
 L’operatore pubblico. Vuole creare imprenditori forti (con maggiori probabilità 
di  successo  rispetto  ad  imprenditori  che  nascono  da  altre  esperienze,  tipo 
disoccupazione)  e  vuole  generare  occupazione nelle  imprese  da  cui  i 
neoimprenditori escono (i dati dimostrano che le nuove imprese create da spin 
off creano 5 posti di lavoro per ogni persona uscita);
 Le  imprese che  sostengono  processi  di  spin  off.  Si  ritiene  che  processi  di 
outsourcing e  downsizing possano trarre vantaggio da una politica di creazione 
di imprese amiche da quelle esistenti. Inoltre, l’attivazione di un’azione di spin 
off  può  aiutare  a  far  respirare  le  organizzazioni  aziendali,  facendo  uscire 
dall’azienda in modo positivo dipendenti che risentano di mancanza di stimoli 
ulteriori.  Infine  può  favorire  la  trasmissione  di  imprese  esistenti  (ricambio 
generazionale) qualora il titolare non individui i successori.
Nelle aree ad alta densità imprenditoriale, come ad esempio il Piemonte, si ricorre 
spesso al mercato per direzionare il processo di spin off: l’idea è che bisogna 
selezionare, orientare e qualificare i fornitori esistenti piuttosto che crearne di nuovi. Di 
solito la neo-impresa si pone come fornitrice dell’impresa madre e, rispetto ai 
concorrenti, ha una risorsa competitiva in più che consiste nella sua esperienza, 
conoscenza e frequentazione dell’impresa d’origine33. 
1.5 Gli ostacoli alla nascita e allo sviluppo
Sono diversi gli ostacoli alla nascita e, soprattutto, allo sviluppo delle imprese spin-off. 
In generale, si potrebbe considerare il seguente elenco di barriere alla crescita della neo-
impresa:
33 Quale spin off? di Luciano Abburrà. Sintesi del rapporto di ricerca pubblicato da:
Codex s.c.r.l. e Ires Piemonte.
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 Carenza di informazioni sul mercato (inadeguata elaborazione del Business 
Plan);
 Sistema creditizio inadeguato al supporto delle nuove iniziative in fase di 
start-up;
 Limitate competenze gestionali normalmente disponibili  (inadeguato Piano 
Operativo);
 Dimensioni contenute dell’impresa iniziale;
 Scarsa  attenzione  al  consolidamento  e  alla  stabilizzazione  delle  relazioni 
cooperative con l’impresa d’origine;
 Valore del brand ;
 Timore dell’impresa madre di perdere i dipendenti migliori e di diminuire il 
know-how aziendale ;
 Timore del fallimento da parte dei dipendenti ed inoltre di perdere il sussidio 
di  disoccupazione  (che  eventualmente  avrebbero  come  dipendenti  e  non 
come imprenditori).
Piccaluga34 in relazione a tale aspetto del fenomeno individua tre grosse problematiche, 
che di seguito verranno analizzate:
 Il problema finanziario;
 Lo scarso orientamento al mercato;
 Le competenze manageriali.
1.5.1 Il problema finanziario
Il reperimento di mezzi finanziari rappresenta uno dei principali ostacoli alla creazione 
di imprese ad elevato contenuto tecnologico (Iannuzzi e D’Alessandro 1995; Smilor, 
Gibson e Dietrich, 1990). Anche le imprese spin-off della ricerca devono affrontare tale 
problema che per loro, visto l’alto livello di innovatività e rischiosità delle attività, è 
forse ancora più difficile da risolvere.
In  Italia  a  determinare  tale  situazione  concorrono  sia  fattori  istituzionali,  come  la 
carenza  o  l’insufficiente  numero  di  soggetti  specializzati  nel  finanziamento  delle 
imprese nelle fasi di start-up, sia fattori di ordine culturale, come ad esempio la scarsa 
propensione e disponibilità degli aspiranti imprenditori di avvalersi di tali istituzioni per 
la creazione di partnership imprenditoriali. 
34 A. PICCALUGA, LA VALORIZZAZIONE DELLA RICERCA SCIENTIFICA Come cambia la  
ricerca pubblica e quella industriale, FrancoAngeli editore, anno 2001.
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La carenza di operatori  specializzati  si traduce in una maggiore difficoltà a valutare 
progetti altamente innovativi, alcuni dei quali non vengono finanziati per mancanza di 
valutatori;  la minore propensione degli  imprenditori  a rivolgersi a società  di venture 
capital fa sì che questi abbiano una maggiore difficoltà a ripartire i rischi su un grande 
numero di investimenti e scelgano di adottare politiche più avverse al rischio. Sul fronte 
dei fattori che, invece, influiscono positivamente possiamo citare la maggiore facilità di 
accesso a capitali di rischio, anche su base internazionale.
Il periodo di  start-up è caratterizzato da una struttura aziendale snella con costi fissi 
ridotti, seppur ingenti in termini relativi e considerando che le fonti di finanziamento 
sono  spesso  rappresentate  da  risparmi  personali;  le  attività  sono  focalizzate  sullo 
sviluppo e messa a punto di prodotti e servizi e le risorse economiche devono in questa 
fase coprire un’attività che in molti casi è più di ricerca applicata che di vera e propria 
prototipazione; spesso in tale fase gli imprenditori svolgono attività di consulenza per 
garantire il fatturato necessario per la sopravvivenza.
La fase successiva è quella caratterizzata dalla produzione e vendita di prodotti e servizi 
ormai  definiti  che,  anche  se  realizzati  su  commessa,  sono  basati  su  specifiche 
competenze  di  progettazione  e  industrializzazione,  magari  maturate  nel  corso  delle 
prime richieste dall’esterno. Anche questa fase richiede dei finanziamenti ben precisi, 
legati,  ad  esempio,  all’acquisto  di  materiali  e  componenti,  all’esternalizzazione  di 
singole fasi di lavorazione, all’impiego di nuove risorse umane.
Nel nostro Paese la mancanza di un mercato di capitali di ampie dimensioni, la limitata 
presenza  di  istituzioni  specializzate,  la  scarsa  propensione  delle  piccole  imprese  ad 
aprire l’azienda a nuovi soci, fanno sì che spesso si faccia ricorso a capitale di debito 
anche  per  coprire  investimenti  che  vedrebbero  il  capitale  di  rischio  come  fonte  di 
finanziamento più idonea. Le aziende si rivolgono così alle banche, le quali incontrano 
grosse difficoltà nel valutare le imprese spin-off. La difficoltà nel valutare redditi futuri 
fa  sì  che  gli  istituiti  di  credito,  nel  decidere  se  concedere  o  no  un  finanziamento, 
concentrino la loro attenzione sui redditi correnti, sulle performance del settore e sulla 
presenza di garanzie reali.
Nel caso di imprese spin-off, l’assenza, se non la negatività, dei redditi correnti e la 
scarsa  disponibilità  di  garanzie  reali,  dovuta  al  fatto  che  i  soci  avendo  già  fornito 
capitale  di  rischio non sono disposti  ad esporsi ulteriormente,  impedisce l’accesso a 
prestiti  bancari  di  medio/lungo  termine.  Per  questo  motivo  i  prestiti  concessi  alle 
imprese  spin-off  presentano  un  costo  superiore  rispetto  alle  altre  imprese.  Ciò 
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incrementa ulteriormente il rischio connesso al finanziamento in quanto il cliente non 
solo dovrà ripagare il prestito, ma anche sopportare interressi più elevati.
Vista la difficoltà delle banche nel valutare l’affidabilità delle imprese spin-off, queste 
ultime riescono ad ottenere solo finanziamenti a breve termine che vengono utilizzati 
per coprire investimenti  fissi,  che hanno un ciclo di ritorno finanziario medio-lungo. 
Tutto  ciò va a discapito  della  liquidità  aziendale  e porta le imprese a moltiplicare  i 
rapporti di debito a breve termine per poter far fronte alle scadenze.
La  situazione  descritta  potrebbe  essere  in  parte  risolta  se  anche  nel  nostro  Paese 
aumentasse la propensione degli investitori istituzionali nei confronti del finanziamento 
di un nuovo business. Inoltre, non dovrebbe essere considerato il sistema bancario come 
unica possibile fonte di finanziamento senza vagliare le possibili alternative.
Nel  complesso,  chi  meglio  si  adatta  al  finanziamento delle  iniziative  imprenditoriali 
universitarie  sono i  venture  capitalist.  Questi  aiuterebbero  a  risolvere  i  problemi  di 
sottocapitalizzazione  delle  imprese  spin-off  e  potrebbero  essere  un  incentivo  per  le 
banche in modo che forniscano nuovi finanziamenti o attivino nuove linee di attività. Le 
iniziative  risulterebbero  meno  rischiose  sia  per  la  presenza  di  tali  investitori,  che 
permettono una maggiore ripartizione dei rischi, sia per la presenza di capitale di rischio 
più elevato. 
Attualmente, in Italia, i venture capitalist preferiscono finanziare le fasi di sviluppo e 
ristrutturazione,  caratterizzate  da  un  minor  rischio  rispetto  a  quelle  di  avvio.  Si  sta 
assistendo comunque  a  un’evoluzione  di  tale  figura.  Se  nei  primi  anni  di  vita  si  è 
riscontrata l’assenza o quasi del settore pubblico, sia come elemento di un intervento 
mirato e sia come motore  di un clima incentivante; oggi vediamo, parallelamente al 
faticoso  sviluppo del  settore,  una  più  cosciente  ed  attiva  presenza  pubblica.  Alcuni 
operatori pubblici, infatti, cercano di porre in essere un modello operativo più mirato. 
Tali operatori potranno giocare un ruolo essenziale nel finanziamento delle imprese con 
progetti ad alto contenuto tecnologico, per le quali sul mercato vi sono risorse scarse a 
titolo di capitale di rischio, e potranno cercare, inoltre, di finanziare le fasi di start-up, 
da sempre non considerate dal settore privato per evitare pesanti fallimenti (Gervasoni, 
1997).
1.5.2 Lo scarso orientamento al mercato 
Un altro problema per le imprese spin-off è lo scarso orientamento al mercato e 
le  difficoltà  di  definizione  delle  dimensioni  dei  mercati  di  sbocco  per 
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prodotti/servizi altamente innovativi. I problemi sono dovuti principalmente a 
un’insufficiente comprensione dei problemi del mercato, che non problemi di 
carattere  tecnologico.  Infatti,  spesso  gli  imprenditori  sono  eccessivamente 
orientati  verso la ricerca delle soluzioni tecnologicamente migliori,  anche se 
non richieste dai clienti. 
Spesso il massimo della soddisfazione per molti imprenditori tecnici è quello di 
veder “funzionare la macchina” come essi vogliono (Paroliri, 1990); il fatto che 
poi  il  cliente  richieda  un  prodotto  più  semplice  a  basso  costo  rappresenta, 
almeno nelle fasi iniziali dell’azienda, un aspetto molto spesso trascurato.
Molti professori o ricercatori che decidono di abbandonare i laboratori pubblici 
e  universitari  per  creare  una nuova impresa  sanno di  disporre  di  un ampio 
bagaglio di conoscenze tecniche e scientifiche che possono mettere al servizio 
dei clienti producendo beni/servizi ad alto contenuto tecnologico. Molto spesso 
però  le  richieste  dei  clienti  non  necessitano  dell’utilizzazione  dell’intero 
bagaglio conoscitivo; i potenziali utenti, infatti, richiedono prodotti molto più 
semplici.
Tutto ciò non è sempre tenuto in considerazione dai giovani imprenditori, che 
guardano l’impresa come uno strumento per utilizzare e applicare le proprie 
conoscenze  e  competenze  acquisite  dopo  molti  anni  di  studio.  Questa 
situazione  viene  aggravata  dalla  mancanza  di  conoscenze  di  marketing,  ma 
soprattutto  dalla scarsa disponibilità  di  risorse finanziarie  da poter destinare 
alla realizzazione di specifiche ricerche di mercato con le quali individuare le 
nicchie  di  mercato  interessate  ai  prodotti  o servizi  offerti  dall’impresa.  Tali 
ricerche,  inoltre,  spesso  sono  molto  difficili  dovendo  essere  impostate  con 
scarse  informazioni  sia  sulle  caratteristiche  del  prodotto  che  sulla  clientela 
potenzialmente interessata.
I  problemi  evidenziati  spiegano  in  parte  perché  molte  imprese  high-tech 
partecipano, almeno nelle prime fasi di vita, a progetti di ricerca nazionali ed 
europei. Questa partecipazione, infatti, da un lato consente di ottenere risorse 
necessarie per affrontare le problematiche finanziarie e dall’altro consente alle 
imprese spin-off di poter applicare e aggiornare gran parte delle conoscenze 
tecniche e scientifiche maturate dopo anni di studi.
1.5.3 Le competenze manageriali
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Secondo  ricerche  svolte  negli  Stati  Uniti  (Monck  e  altri,  1988)  le  imprese 
gestite da accademici presentano performance inferiori rispetto a quelle gestite 
da  manager  professionisti.  Questo  perché  gli  accademici  non  dispongono 
dell’esperienza  manageriale  necessaria  per  gestire  una  nuova  iniziativa 
imprenditoriale  e  rappresentano  così  un  freno  allo  sviluppo  dell’impresa, 
favorendo l’entrata  dei  venture capitalist.  Le ragioni  di  tali  minori  capacità 
gestionali sarebbero da imputare al fatto che molti accademici rimangono legati 
alle università e che sono più attenti agli aspetti tecnologici del business che 
alla crescita economica.
Inoltre,  gli  accademici  possono  risultare  meno  esperti  dei  manager 
professionisti  in  campo  amministrativo  e  finanziario;  dunque,  possono 
commettere errori che possono influire negativamente sulla crescita aziendale 
(Doutriaux, 1987).
Al contrario,  le indagini condotte da Oakey,  Rothwell e Cooper (1988) non 
hanno messo in luce un problema di mancanza di capacità imprenditoriale nelle 
imprese fondate da ricercatori e proprio la loro capacità di mantenere contatti 
frequenti con altri  organismi,  pubblici  e privati,  si è spesso rivelata uno dei 
fattori  critici  di  successo  dell’impresa;  anche  in  quei  settori  nei  quali  gli 
accademici,  pur non avendo conoscenze specifiche,  sono riusciti  ad operare 
con successo grazie alle loro competenze organizzativo - gestionali.
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Capitolo 2: LE FASI DEL PROCESSO DI SPIN-OFF ACCADEMICO
Il fenomeno delle imprese spin-off è per sua natura di tipo evolutivo. Per tale motivo, 
molti autori,  negli ultimi anni, hanno cercato di proporre un’articolazione delle varie 
fasi di costituzione degli spin-off accademici. Come detto in precedenza, gli spin-off 
accademici  sono delle  nuove imprese  che nascono dall’ambiente  universitario  e che 
condividono tutte le problematiche collegate con la fondazione di un’impresa. Provando 
a  descrivere  il  processo di  spin-off  nelle  sue principali  fasi  evolutive  ne sono state 
individuate tre:
 Prima fase: ideazione del progetto;
 Seconda fase: redazione del business plan;
 Terza fase: lo start-up
2.1 L’idea
Questa è la fase più spontanea di tutto il processo. Conducendo la normale attività di 
ricerca, i singoli docenti e ricercatori si confrontano con varie forme di prove e attività 
sperimentali.  Da  questi  esperimenti  scaturiscono  invenzioni  ed  intuizioni  di  nuove 
attività economiche che possono portare alla produzione di beni e servizi innovativi o 
anche alla sola progettazione di un nuovo sistema produttivo.
In questa fase operano i cosiddetti Knowledge Promoters (i detentori del sapere), coloro 
i quali possiedono l’idea di business e sono decisi nel realizzare un’impresa. La loro 
attività si concentra principalmente sugli aspetti  tecnici  del prodotto e nella maggior 
parte  dei  casi  mostrano forti  carenze  nella  comprensione  dei  meccanismi  economici 
necessari per trasformare l’idea in realtà di mercato.
Riguardo a questa fase è necessario far notare una caratteristica particolare del sistema 
italiano della ricerca. Ogni ricercatore è libero di scegliere il tema su cui approfondire 
gli studi; ma, per farlo, deve trovare i finanziamenti necessari altrimenti viene integrato 
in  gruppi  di  ricerca  che  si  occupano di  altre  tematiche,  scelte  da  altri  ricercatori  o 
docenti (in genere più anziani). Quindi, data l’esiguità dei fondi destinati alla ricerca, 
nel  contesto  italiano  è  molto  difficile  che  i  giovani  ricercatori  (generalmente  più 
creativi) possano disporre della libertà di ricerca di cui godono sulla carta.35
35 T. RUSSO, Riflessioni su una possibile politica di sviluppo delle spin-off universitarie, PNI Cube 
Quaderno n°1, anno 2006.
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Ciò  vuol  dire  che,  qualora  un  ricercatore  abbia  una  buona  intuizione,  la  stessa 
difficilmente  potrà  concretizzarsi  in  assenza  di  fondi  o  di  consenso  all’interno 
dell’ambiente in cui opera.
2.2 La costruzione del Business Plan e la ricerca di finanziatori.
È questa  la  fase  più  tecnica:  la  redazione  del  Business  Plan  rappresenta,  infatti,  il 
preludio all’eventuale futura fase operativa.
Spesso i progetti di business presentati sono molto interessanti, ma per tutta una serie di 
motivi  non  vengono  a  concretizzarsi.  Una  delle  ragioni  principali  è  sicuramente  la 
mancanza di mezzi  finanziari  necessari  alla  realizzazione del business.  Ecco perché, 
prima  di  addentrarsi  nella  fase  di  ricerca  e  selezione  dei  partners  finanziari,  risulta 
fondamentale  impostare  e  predisporre  un  piano  economico-finanziario  che  possa 
stimolare o invogliare la banca o il finanziatore a entrare nel business e a crederci sin 
dal primo momento. In tal senso è importantissimo il Business Plan (per semplicità BP).
Il BP è un documento che deve contenere indicazioni specifiche sulla strategia e  gli 
obiettivi dell’azienda, nonché sulle caratteristiche del prodotto o servizio che s’intende 
immettere  sul mercato.  In una prima sezione dovrebbero essere descritte  le fasi  che 
hanno portato all’identificazione del prodotto o servizio (ricerche, test, studi di mercato, 
registrazione brevetti ecc.), le fasi del processo produttivo e le risorse necessarie. In una 
seconda  sezione  si  dovrebbe  riportare  un’approfondita  analisi  di  mercato,  in  cui  si 
analizza il mercato potenziale, le caratteristiche dei potenziali acquirenti e s’identificano 
i concorrenti. In breve tutte le analisi necessarie per la predisposizione della strategia di 
marketing: posizionamento del prodotto o servizio sul mercato, prezzo di collocamento, 
canale  di  distribuzione,  previsioni  di  vendita,  capacità  produttiva  iniziale,  numero 
dipendenti, ecc.. 
Un  BP  ben  redatto,  chiaro,  esaustivo  e  dettagliato  rappresenta,  quindi,  una  base 
fondamentale  per  la  riuscita  e  la  messa  a  punto  dell’idea  primitiva  del  singolo 
imprenditore. 
Dovrebbero operare a tale livello un’altra categoria di esperti i  Transfer promoters o 
Process promoters, capaci di sostenere e guidare la categoria dei Knowledge promoters 
attraverso le fasi che conducono alla concretizzazione dell’idea in una nuova impresa. 
Le loro competenze si concentrano nel processo di trasferimento del sapere specifico 
della ricerca in prodotti o servizi economicamente validi. Già in questa fase cominciano 
a sorgere i primi problemi di sopravvivenza per le potenziali imprese spin-off. A mero 
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titolo  esemplificativo,  analizzando l’attività  svolta  da uno dei  tanti  fondi  di  venture 
capital  che  finanziano  start-up,  sia  in  settori  più  tradizionali  che  ad  alto  contenuto 
tecnologico, si riesce a vedere un quadro specifico dei fatti. Secondo i dati forniti da 
Innogest Capital, ogni anno su 400 BP analizzati al massimo cinque vengono ammessi 
al finanziamento totale.36
Oltre  al  BP,  comunque,  è  importante  la  fase  di  individuazione  e  scelta  del  partner 
finanziario “ideale”, cioè quello che nel caso specifico si possa maggiormente adattare 
alle caratteristiche richieste dalla tipologia d’intervento previsto.
Una volta  introdotto  il  problema in  ordine generale  andiamo a vedere le azioni  che 
un’azienda in fase di start-up deve compiere prima di fare il suo ingresso sul mercato: 
dalla  scelta  dei  consulenti  alla  realizzazione  del  Business  Plan  fino  alla  inevitabile 
ricerca dei finanziatori adeguati.37
Generalmente, la predisposizione di un piano di business per le aziende in fase di start-
up presenta delle caratteristiche e delle peculiarità diverse rispetto all’impostazione di 
un normale  piano economico-finanziario.  In  fase iniziale,  infatti,  la  redazione  di  un 
piano di breve-medio-lungo periodo si concretizza in un’operazione molto complessa 
proprio  in  considerazione  del  fatto  che  non  esistono  dati  storici  a  supporto  del 
consulente, cui è fondamentale rivolgersi. La determinazione e la quantificazione delle 
variabili revisionali in un modello di analisi economico-finanziaria dinamica è di per sé 
un’operazione articolata che richiede competenze ben precise. 
Sicuramente  la  predisposizione  di  un  piano  economico-finanziario  da  parte  di  un 
analista interno rispetto al consulente esterno risulta facilitata, proprio per il fatto che il 
consulente  interno  conosce  bene  la  propria  realtà  aziendale  ed  è  facilitato  nella 
previsione e stima delle diverse variabili.
Nel caso di aziende in fase di start-up, il consulente non ha dati storici su cui basarsi per 
cui deve proiettare e stimare dei dati che non hanno un riscontro nel passato.
In tali circostanze sarebbe opportuno, prima di procedere all’impostazione di un piano 
economico-finanziario, condurre un’analisi del settore in cui si ha intenzione di operare, 
al fine di avere un’idea più dettagliata del business e delle sue possibilità di attuazione. 
Al fine di definire la struttura aziendale,  sia in termini economici sia sotto il  profilo 
patrimoniale, un’analisi settoriale iniziale rappresenta un fatto fondamentale.
36 C. GIULIANO, Venture Capital: opportunità e punti di attenzione, PNI Cube Quaderno n°1, anno 
2006.
37 M. SIMONE, Start-up aziendale: costruzione del business-plan e ricerca di finanziatori,  
Amministrazione & Finanza n°24, anno 2003.
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Per  tali  motivazioni,  è  importante  condurre  un’analisi  accurata  circa  il  mercato  di 
riferimento, i soggetti attualmente operanti, le quote di mercato, le barriere all’entrata, 
analisi che deve essere svolta da consulenti specializzati. Solo dopo avere verificato che 
il progetto imprenditoriale può avere un potenziale riscontro pratico ed aver effettuato 
un  accurato  studio e  analisi  del  settore,  si  potrà  iniziare  con la  predisposizione  dei 
numeri.
Qui focalizzeremo l’attenzione su alcuni degli aspetti critici e su quelle variabili che 
meritano maggior attenzione da parte del consulente.
In  particolare  le  problematiche  di  maggiore  rilevanza  cui  si  va  incontro  nella 
costruzione del Business Plan possono essere due:
 Scelta dell’orizzonte prospettico;
 Stima  delle  variabili  economico,  patrimoniali  e  finanziarie  necessarie  per  la 
costruzione del Conto Economico, Stato Patrimoniale e Rendiconto finanziario  
prospettici.
In merito al primo aspetto, va rilevato come non esista una regola standard cui attenersi, 
soprattutto in caso di redazione di un piano economico-finanziario in fase di start-up, 
comunque si consiglia di utilizzare un orizzonte temporale prospettico di medio-lungo 
periodo (10 anni).
In effetti, sebbene uno scenario di lungo periodo possa rivelarsi un pò azzardato  dal 
momento  in  cui  risulta  sufficientemente  complesso  stimare  con  precisione  alcune 
variabili  per  gli  esercizi  più  lontani,  è  anche  vero  che,  proprio  nel  caso di  start-up 
sarebbe sbagliato  ed estremamente  limitativo  focalizzare  la  propria  attenzione su un 
periodo di breve durata, dal momento che non si considererebbero gli elementi positivi 
di reddito generati dagli investimenti iniziali.
In  caso  di  start-up,  il  vero  andamento  e  la  reale  struttura  aziendale  si  potranno 
riscontrare  soltanto  dopo  il  periodo  iniziale  in  cui  si  verifica  l’esborso  per 
l’investimento; è necessario, quindi, poter fare affidamento su un piano di lungo periodo 
per verificare tempistiche e modalità di raggiungimento degli obiettivi fissati nel piano.
Ponendoci  nell’ottica  del  soggetto  finanziatore,  quest’ultimo  attraverso il  BP dovrà 
attentamente ponderare le tempistiche di rientro del finanziamento erogato e soprattutto 
la capacità dell’azienda di far fronte al rimborso di quanto ottenuto; chiaramente tale 
capacità può essere verificata solo nel medio periodo e non nei primi anni di avvio del 
progetto d’impresa.
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La  seconda  problematica  relativa  all’elaborazione  del  BP  è  quella  relativa  alla 
quantificazione  delle  variabili  prospettiche  da utilizzare.  In realtà  questa  fase risulta 
essere la più importante e delicata ed un errore in tale contesto potrebbe compromettere 
la costruzione dello scenario prospettico e la fattibilità del piano.
Impostare uno scenario prospettico, sia per aziende in fase di start-up sia per aziende 
mature,  non  significa  individuare  con  esattezza  i  valori  che  verranno  conseguiti  in 
futuro, sia in termini economici che patrimoniale finanziari. La vera finalità che si vuole 
perseguire con l’impostazione di un piano economico-finanziario è quella di analizzare 
l’andamento  globale  della  struttura  aziendale  nel  breve-medio-lungo  periodo  e 
verificare se, come e quando la stessa azienda sia in grado di reagire al verificarsi di 
determinati accadimenti che di volta in volta possono manifestarsi.
In relazione alla costruzione del BP consideriamo solo alcuni aspetti importanti, cioè 
verranno esaminate le variabili, che necessitano di un’accurata analisi e studio, le quali 
possono riguardare i seguenti aspetti:
 Previsione dei margini operativi;
 Struttura del Capitale Investito Netto;
 Livello di indebitamento. 
2.2.1 Previsione dei margini operativi
Per procedere alla quantificazione dei margini operativi (margine operativo lordo, utile 
operativo netto), occorrerà stimare le seguenti poste economiche:
a) fatturato;
b) costi operativi;
c) ammortamenti.
Fatturato
In  linea  di  massima,  nella  stima  di  tale  voce  occorre  attenersi  strettamente  alle 
informazioni  circa le reali  potenzialità  di sviluppo e di crescita  delle  società  ed alle 
tempistiche  che si  prevedono per  la  realizzazione  dei  primi  ricavi;  tali  informazioni 
generalmente  vengono  fornite  dall’imprenditore  stesso  e  devono  anche  essere 
opportunamente  verificate  attraverso  l’analisi  di  mercato  e  settoriale,  che  sono state 
inizialmente impostate. Nel caso di start-up, in mancanza di informazioni ben precise e 
certe, è meglio mantenersi su livelli di crescita e di sviluppo prudenziali e realistici il 
più possibile.
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Costi operativi
In  relazione  alla  stima  dei  costi  operativi,  bisogna,  per  prima  cosa,  effettuare  la 
distinzione tra costi fissi e costi variabili.  Sono considerati variabili quei costi avanti 
una  strettissima  correlazione  con  l’andamento  delle  vendite;  generalmente,  un 
incremento del volume di affari comporta un contemporaneo incremento di questi costi, 
anche  se  in  alcune  circostanze  può  essere  non  proprio  così.  Per  la  stima  dei  costi 
variabili, solitamente, vengono utilizzati dei rapporti sul fatturato o dei tassi di crescita 
ancorati a quelli previsti per il volume di affari. Tra i diversi costi variabili quelli che 
assumono notevole importante sono i costi per gli acquisti. In relazione della mancanza 
di un periodo storico da prendere in considerazione, è necessario per la stima di tale 
voce  effettuare  un’accurata  analisi  del  mercato  di  approvvigionamento  nonché delle 
politiche di acquisto che la nuova realtà imprenditoriale intende perseguire.
Al contrario, per costi fissi si intendono tutti quei costi che non hanno alcun legame con 
l’andamento  del  volume  di  affari  e  la  cui  crescita  può rimanere  invariata  anche  in 
presenza  di  un consistente  aumento  delle  vendite.  Per  la  loro  quantificazione  molto 
spesso vengono utilizzati dei tassi di crescita “indipendenti”, cioè che non hanno una 
stretta correlazione con il volume di affari. Solitamente in mancanza di dati specifici 
ipotizzabili, per la loro quantificazione viene utilizzato un tasso di crescita quantomeno 
uguale al tasso d’inflazione stimato.
Ammortamenti 
Per quanto riguarda la stima degli ammortamenti, non essendoci valori storici, occorrerà 
quantificare gli stessi facendo esclusivo riferimento agli investimenti previsti dal piano 
predisposto;  in  particolare,  per la  loro stima sarà necessario  dividere il  valore  degli 
investimenti effettuati per il numero degli anni di vita economica del singolo cespite 
sulla base delle aliquote civilistiche vigenti al momento di redazione del piano.
Una volta determinato il livello del Margine Operativo Lordo e dell’ Utile Operativo 
Netto, le ultime variabili che devono essere prese in considerazione per delineare una 
struttura  completa  di  Conto  Economico  sono  i  componenti  negativi  correlati  alla 
gestione fiscale e quelli positivi/negativi della gestione finanziaria.
In  particolare,  la  stima  fiscale  sarà  effettuata  applicando  le  aliquote  attualmente  in 
vigore ai redditi imponibili di ciascun esercizio, tenendo in considerazione, se possibile, 
eventuali rettifiche di natura prettamente tributaria ed eventuali agevolazioni fiscali di 
cui  l’azienda  potrebbe  beneficiare  negli  esercizi  prospettici  presi  in  considerazione. 
Infine, per quanto riguarda la stima di proventi e oneri finanziari, essa è sicuramente la 
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fase più complessa dell’impostazione di un piano economico-finanziario. Ci limitiamo a 
dire che per la loro quantificazione sarà necessario impostare un modello di rendiconto 
finanziario prospettico.
2.2.2 Struttura del capitale investito netto
A  livello  patrimoniale,  per  quantificare  il  capitale  investito,  occorrerà  stimare  le 
seguenti variabili:
a) Capitale Circolante Netto;
b) Attivo Fisso.
Capitale Circolante Netto
Le voci  di  maggiore  rilevanza  che  fanno parte  di  tale  aggregato  patrimoniale  sono 
costituite  dai  crediti  commerciali,  dai  debiti  commerciali  e  dalle  rimanenze  di 
magazzino.  Per  procedere  a  uno  stima  di  tali  voci  per  gli  esercizi  prospettici, 
solitamente,  si fa riferimento ai  dati storici inerenti  la dilazione media di incasso, la 
dilazione  media  di  pagamento  ed  il  periodo  medio  di  giacenza  in  magazzino.  In 
mancanza  di  dati  storici,  come nel  caso di  un’azienda  in  fase di  start-up,  occorrerà 
verificare in sede di analisi di mercato, inizialmente effettuata, quali sono in linea di 
massima le tempistiche imposte dal mercato, tenendo in dovuta considerazione il fatto 
che la nostra realtà aziendale, proprio perché da poco entrata nel settore, non disporrà 
certo  di  un  “potere  contrattuale”  tale  da  imporre  determinate  condizioni  al  mercato 
stesso.
In  particolare,  gli  elementi  maggiormente  espressivi  del  capitale  circolante  possono 
essere stimati nel seguente modo:
 Crediti Commerciali: Fatturato * giorni di dilazione medi d’incasso/365.
 Debiti  Commerciali:  Costi  operativi  *  giorni  di  dilazione  medi  di 
pagamento/365.
 Rimanenze: (Acquisti  +  Costi  di  natura  operativa)  *  durata  di  giacenza  in 
magazzino/365.
Attivo Fisso
Nella  proiezione  degli  investimenti,  sia in  attività  materiali  che in  beni  immateriali, 
occorrerà  fare  strettamente  ricorso  al  piano  di  investimenti  predisposto 
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dall’imprenditore, previa verifica della congruità degli stessi in relazione al progetto che 
s’intende perseguire.
2.2.3 Livello di indebitamento
Una volta identificata l’entità del Capitale Circolante Netto e dell’Attivo Fisso si potrà 
andare a stimare quale sarà il  fabbisogno finanziario  richiesto per la nostra azienda. 
Occorre considerare che tale voce nel corso degli anni incorporerà anche quella parte di 
debito  inizialmente  contratta  con l’investimento  finanziario,  che sarà soggetta  ad un 
piano di rimborso prestabilito.
Occorre  fare  un’ultima  considerazione  su  altre  due  variabili  di  natura  patrimoniale-
finanziaria  che  sarà  necessario  quantificare  se  potenzialmente  prevedibili.  Esse 
riguardano:
• Aumenti di capitale;
• Dividendi.
Aumenti di capitale
Potrebbe essere presa in considerazione nel piano predisposto la possibilità di procedere 
ad aumenti di capitale prospettici qualora il rapporto Debt/Equity (Mezzi di terzi/ Mezzi 
Propri) dovesse posizionarsi su livelli preoccupanti tali da giustificare un intervento in 
tale direzione.
Dividendi
In  alcune  circostanze  il  piano  economico-finanziario  potrebbe  prendere  in 
considerazione  la  distribuzione  di  dividendi;  questo  è  molto  raro,  dal  momento  che 
l’azienda per i primi anni dovrà ripagare il debito contratto per l’investimento iniziale e 
difficilmente si potrà optare per tale politica. 
2.2.4 La ricerca di finanziatori
Una  volta  predisposto  il  piano  economico-finanziario,  l’ultima  fase,  di  notevole 
rilevanza  e  delicatezza,  consiste  nella  scelta  del  partner  o  dei  partner  finanziari  che 
s’intendono  coinvolgere  nel  progetto.  Generalmente  i  contatti  tra  l’imprenditore  e  i 
potenziali  finanziatori  possono  essere  generati  in  diversi  modi:  possono  nascere 
attraverso  conoscenze  dirette  dei  consulenti  che  hanno assistito  l’imprenditore  nella 
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predisposizione del business-plan o attraverso un’accurata ricerca ad hoc messa in atto 
sulla base di determinati e ben specifici criteri.
Quello che risulta importante, prima di intraprendere tale fase di ricerca, è stabilire in 
cosa deve tradursi l’intervento del partner. In particolare, occorrerà verificare il grado di 
coinvolgimento che si vorrà riservare al partner, se si vorrà coinvolgerlo nell’equity o se 
si preferirà considerarlo un puro finanziatore di capitale di debito. Nel caso di partner da 
coinvolgere  nel  capitale,  questi  possono  essere  distinti  in  due  categorie:  partners 
finanziari  e  partners  industriali.  Quest’ultimi  potrebbero  entrare  nel  progetto  perché 
spinti da motivazioni e logiche di carattere prettamente industriale (ad esempio, il caso 
di  un’azienda  che  intende  allargare  il  proprio  business  o  diversificarlo,  entrando in 
settori a diversa ciclicità rispetto a quello tradizionale in cui opera).
I  partners  finanziari  sono essenzialmente costituiti  da fondi chiusi  di  investimento  e 
banche di affari. Esistono ad oggi diversi fondi operativi nel mercato del private equity, 
i quali possono essere distinti in:
 Venture capital funds: fondi che investono nel capitale di rischio di imprese in 
fase di sviluppo (start-up o early-stage financing);
 Leveraged buy-out funds: fondi che investono nel capitale di rischio di imprese 
mature e redditizie, operanti in settori consolidati , finanziando con debito una 
parte preponderante del costo di acquisizione;
 Work-out  funds:  fondi  che  investono  nel  capitale  di  rischio  di  imprese  con 
problematiche  di  natura  operativa  e/o  finanziaria  e  redditività  non  ottimale, 
puntando sulla capacità di migliorarne in maniera significativa i risultati.
Da quanto detto, quindi, risulta come non tutte le tipologie di fondi attualmente operanti 
sul mercato intervengono in operazioni di start-up.
Ritornando  alla  problematica  della  scelta  dei  partner  da  coinvolgere  nel  progetto 
imprenditoriale, occorre in linea di massima verificare quali possono essere i vantaggi 
derivanti da entrambe le tipologie di soluzioni. In primo luogo, la scelta di un partner 
finanziario potrebbe avere le sue ripercussioni nell’ottica di una più proficua gestione 
aziendale.  L’obiettivo  di  un  investitore  di  natura  finanziaria,  infatti,  consiste 
nell’incrementare il  valore della propria partecipazione,  proprio perché il fine ultimo 
che si prefigge è di carattere speculativo. In relazione a tali considerazioni, tale tipologia 
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di partner ha tutto l’interesse affinché vengano ottenuti risultati non soltanto in termini 
di redditività immediata, ma anche in termini di flussi di cassa e dei margini operativi.
Va rilevato, inoltre, come la presenza di un partner finanziario all’interno del capitale 
possa  sicuramente  tornare  utile  all’azienda  nell’intento  dello  sviluppo  della  propria 
attività operativo-commerciale, anche a livello internazionale.
Si pensi, inoltre, ai vantaggi di tipo strategico che possono derivare dalla presenza di un 
fondo chiuso d’investimento o dal supporto che partners finanziari possono garantire 
all’azienda  nel  caso  in  cui  la  stessa  decida  di  prepararsi  a  un  processo  remoto  di 
quotazione.
Nonostante tali  vantaggi,  esistono alcune circostanze in cui l’intervento di  un fondo 
d’investimento o in genere di  un’istituzione finanziaria potrebbe creare anche alcuni 
svantaggi.  In  particolare,  le  problematiche  che  possono  nascere  a  seguito  di  una 
partnership con fondo chiuso derivano essenzialmente dai diversi orizzonti temporali 
degli  investitori,  di  lungo  periodo  quello  del  partner  industriale  e  di  breve  periodo 
quello del fondo chiuso d’investimento.
Nel caso di coinvolgimento di partners finanziari si è vista, soprattutto nelle operazioni 
di  finanza  straordinaria,  la   sua  necessità  di  massimizzare  i  proventi  attesi.  Molto 
spesso, quindi, si corre il rischio che le principali politiche strategico-gestionali vengano 
estremizzate nell’intento di raggiungere traguardi eccellenti in rapporto ai redditi. In tal 
caso  risulta  normale  che  si  possano  creare  dei  disaccordi  e  tendenze  opposte  tra  il 
direttivo della nuova società ed alcuni azionisti. 
Una volta definita una lista di potenziali soggetti da coinvolgere, e soprattutto verificata 
e  decisa  la  natura  del  loro  coinvolgimento  (capitale  o  debito),  si  procede  con  la 
predisposizione  di  un  documento  che  descriva  in  dettaglio  il  piano  economico-
finanziario da sottoporre ai potenziali finanziatori. 
Concludiamo con l’affermare che solamente la fase di scelta del partner o dei partners 
finanziari a cui sottoporre il progetto imprenditoriale può richiedere un certo periodo di 
tempo e si concretizza in incontri diretti con i soggetti da coinvolgere nell’operazione, 
finalizzati alla presentazione e alla discussione del documento predisposto.
2.3 Lo start-up
Alla  luce  di  quanto  abbiamo  potuto  constatare,  va  rilevato  come  sia  estremamente 
importante, nella realizzazione di qualsiasi progetto imprenditoriale, avere un supporto 
come  una  struttura  di  consulenti  specializzati  in  un’attenta  e  accurata  valutazione 
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dell’idea  e,  successivamente,  nella  predisposizione  di  un  documento  e  di  un  piano 
economico-finanziario da sottoporre a eventuali investitori. 
Abbiamo visto come sia di fondamentale importanza un’analisi preliminare del settore 
prima di addentrarsi nella predisposizione di un piano di business. Soltanto avendo una 
conoscenza approfondita del mercato di riferimento sarà infatti possibile impostare un 
piano economico-finanziario realistico e che tenga conto dell’effettivo andamento del 
settore  stesso.  Altra  fase  importante  è  quella  inerente  alla  ricerca  e  selezione  dei 
finanziatori  da coinvolgere  nel  progetto  di  business,  avendo in  primo luogo le  idee 
chiare  sulla  natura  del  loro  coinvolgimento.  È  inoltre  fondamentale  presentare  ai 
potenziali partners un piano economico-finanziario accuratamente dettagliato, chiaro ed 
esaustivo  e  dare  agli  stessi  la  massima  trasparenza  e  coinvolgimento   nell’intera 
operazione.
Infine, l’ultima fase del processo di spin-off accademico è la fase operativa. Dopo aver 
affrontato  e  risolto  le  problematiche  concernenti  la  protezione  della  proprietà 
intellettuale dei brevetti o delle singole invenzioni si giunge alla fase di start-up, ossia 
quella della costituzione vera e propria dell’azienda. Ma prima dell’avvio di questa fase 
molto delicata, è importante che i neo imprenditori abbiano ben chiaro il piano degli 
incentivi  pubblici  a  disposizione  dell’iniziativa  aziendale  e  le  possibili  forme  di 
finanziamento privato a cui ricorrere.
A questo punto l’azienda gemmata nell’ambiente universitario incomincia a sviluppare 
le  proprie  strategie  di  marketing,  a  posizionarsi  sui  vari  mercati  di  riferimento,  ad 
intrattenere relazioni con clienti e fornitori e ad affrontare la concorrenza. Con l’inizio 
della gestione dell’azienda e l’avvio delle pratiche manageriali, è ancora indispensabile 
la  supervisione  da  parte  di  soggetti  esperti  che  devono  aiutare  l’imprenditore  nella 
gestione  della  neo-impresa.  Nei  settori  caratterizzati  da iper-crescita  (in  genere  high 
tech), infatti, la carenza di competenze nella gestione dell’innovazione e gli elevati tassi 
di crescita dell’azienda possono rivelarsi fatali. Lo stesso vale in settori più tradizionali, 
per l’assenza di esperienza nelle pratiche professionali.
In  questa  fase,  interviene  una  terza  e  ultima  categoria  di  soggetti  coinvolti  nella 
realizzazione di spin-off, i Power Promoters che sono società d’investimento, business 
angels,  potenziali  clienti  o  anche  istituzioni  pubbliche  che  realizzano  programmi  di 
sostegno mirati. Essi, una volta verificata la bontà e validità dell’idea, offrono sostegno 
ai  promotori  dell’iniziativa  tramite  la  messa  a  disposizione  di  risorse  finanziarie, 
materiali e umane
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Capitolo  3:  ALCUNE  RIFLESSIONI  SUL  FINANZIAMENTO  DELLE 
IMPRESE SPIN-OFF
3.1 Il Finanziamento delle imprese spin-off
Le  imprese  spin-off   della  ricerca,  che  sono  impegnate  nello  sviluppo  di  nuove 
tecnologie, nascono troppo spesso in qualità di aziende attive in settori di nicchia ad 
elevata specializzazione. Queste dispongono di dotazioni rilevanti di asset immateriali, 
ma sono carenti in termini di mezzi patrimoniali. Da Schumpeter38 in poi, il problema di 
finanziamento di questo tipo di start-up è sempre stato considerato come un elemento 
imprescindibile col quale confrontarsi.
Un’azienda innovativa, in fase di decollo, deve affrontare una situazione molto diversa 
rispetto a quella che incontrerebbe una normale start-up in un settore tradizionale.
Esistono tre problematiche legate alla comunicazione e al finanziamento, che possono 
ostacolare il percorso delle spin-off:
1. trattandosi  di  un’attività  innovativa  è  difficile  che  siano  disponibili  dati  o 
risultati  pregressi  e  consolidati  sulla  stessa  e,  quindi,  come  evidenziato 
precedentemente,  sarà  molto  difficile  ottenere  la  fiducia  dei  finanziatori. 
Inoltre,  tali  imprese in fase di avvio risultano incapaci di  auto-finanziarsi  a 
causa della  mancanza di liquidità,  ottenibile  solo attraverso la  presenza sul 
mercato. Quindi, non si può fare affidamento su meccanismi di finanziamento 
interno;
2. i migliori conoscitori dei prodotti e tecnologie, oggetto dello spin-off, sono gli 
stessi ricercatori (knowledge promoters). Questi non sono abili a comunicare 
la  qualità  della  propria  proposta  e,  in  mancanza  di  adeguate  valutazioni 
tecnico-scientifiche,  i  finanziatori  finiscono  per  non  comprendere  la  reale 
portata innovativa della proposta;
3. imprese  di  questo  tipo,  in  fase  di  avvio,  sono  sprovviste  di  significative 
garanzie  reali  necessarie  per  l’ottenimento  di  fondi  e  risultano  di  difficile 
valutazione  economica,  essendo  caratterizzate  principalmente  da  asset 
immateriali.
38 J. SCHUMPETER, Teorie der wirtschaftichen Entwicklung, Duncker &Humblot, Berlino 1912; 
edizione italiana: Teoria dello sviluppo economico, Sansoni, Firenze, 1977.
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Tutto ciò mette  in evidenza che “esiste una relazione inversa tra valore dell’idea di 
business  e  diffusione  delle  informazioni  che  la  riguardano”.39 A  questo  punto 
intervengono  due  fenomeni  ben  noti  nel  campo  finanziario:  l’azzardo  morale  e  la 
selezione avversa. Questi fenomeni comportano spesso effetti devianti sulla valutazione 
del rischio d’impresa e, di conseguenza, i  finanziatori  potrebbero essere portati  a un 
eccesso di prudenza per iniziative altamente meritevoli.
Per quel che riguarda il ricorso ad altre tecniche di finanziamento come l’accesso diretto 
al mercato dei capitali, ciò è reso difficile (se non impossibile) dalla presenza di vari 
vincoli (tecnico-giuridici, normativi, requisiti dimensionali) ai quali, spesso, le neonate 
imprese non riescono a sottostare. 
Sicuramente,  lo  sviluppo  delle  imprese  spin-off  trova  terreno  fertile  in  sistemi 
economici dove, per cultura e snellezza procedurale, l’accesso diretto al mercato dei 
capitali assume un ruolo peculiare (un esempio è il mondo anglosassone). In un sistema 
come il nostro dove si tende a privilegiare il rapporto con i vari intermediari finanziari, 
a causa dell’insufficiente supporto del sistema informativo, risulta molto difficile porre 
le basi di un nuovo rapporto di finanziamento.40
Una volta introdotto il  problema andiamo a vedere nello specifico le diverse fasi  di 
finanziamento, che potrebbero caratterizzare una nuova iniziativa imprenditoriale. Per 
prima  cosa,  bisogna  evidenziare  come:  “il  reperimento  di  finanziamenti  adeguati 
rappresenta una delle maggiori criticità nella creazione di nuova impresa”. La tipologia 
di finanziamento è legata alla fase di sviluppo dell’idea imprenditoriale.41
La fase di ricerca iniziale rappresenta il momento in cui l’idea di business comincia a 
delinearsi,  ma necessita  di  ulteriori  studi  di  base prima di poter  essere  immessa  nel 
mercato. La richiesta fondi può prevedere: 
 finanziamenti pubblici finalizzati alla ricerca ;
 finanziamenti privati (attraverso ricerca cooperativa, ricerca su commissione ecc.) 
nei centri in cui le relazioni con l’industria sono piuttosto consolidate.
Poi c’è la  fase di sviluppo dell’idea commerciale, che rappresenta il momento in cui 
l’idea  di  business  è  ben  delineata  e  si  prepara  il  prodotto/servizio  per  il  lancio  sul 
mercato, ad esempio mediante la preparazione di un prototipo. Può essere vista come la 
fase di ricerca applicata che in genere usufruisce delle seguenti agevolazioni: fonti di 
39 S. BATTACHARYA, G. CHIESA, Proprietary Information, Financial Intermediation and Research  
Incentives, Financial Intermediation n°4, anno 1995.
40 L. NADOTTI, Alcune innovazioni sul tema di finanza per l’innovazione, PNI Cube Quaderno n°1, anno 
2006, pp. 79-83.
41 Documento RIS Calabria: Spin-Off. Tipologie, processi e principali esperienze
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finanziamento  pubblico  o  accordi  specifici  con  il  centro  di  ricerca,  l’università 
(prestazione di lavoro part-time in cambio della possibilità di poter utilizzare laboratori 
e strumenti ecc.).
Infine, la fase di avvio dell’impresa, che rappresenta il periodo di maggiore difficoltà 
per i neo imprenditori che necessitano di un capitale iniziale per avviare l’attività. In 
questa fase si possono percorrere diverse strade per il reperimento di finanziamenti:
• incentivi pubblici (ad esempio prestiti a tasso zero da ripagare a partire dal secondo 
anno, contributi a fondo perduto ecc.);
• partecipazioni  di  privati  (spesso affiancate  agli  incentivi  pubblici)  che forniscono 
una quota di capitale (seed capital);
• finanziamenti  privati  non  facilmente  disponibili  perchè  il  capitale  richiesto  è  di 
solito consistente. Comunque il privato (business angel) che investe in tali imprese è 
persona  competente  nella  gestione  di  imprese  hi-tech ed  è  disposto  ad  aspettare 
diversi anni per ottenere un ritorno sostanziale dal suo investimento. Le forme di 
finanziamento privato stanno, comunque, aumentando soprattutto nelle regioni più 
evolute,  dove  reti  di  business  angels  stanno  consolidando  il  proprio  supporto 
finanziario  a  sostegno  di  start-up  d’imprese  ad  alto  contenuto  tecnologico  ed 
innovativo.
La maggior  parte delle  società  sceglie  diverse fonti,  dopo aver soppesato gli  aspetti 
positivi  e  negativi  dei  finanziamenti:  ogni  fonte  di  finanziamento  presenta  sia  dei 
vantaggi (A) sia degli svantaggi (D). Inoltre ogni domanda di finanziamento presenta 
delle raccomandazioni per la stesura e la gestione ottimale della pratica (R) (Figura 3).
Figura 3: Le tipologie di finanziamenti delle imprese spin-off
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3.2 Il ruolo del venture capital e l’esempio italiano
Vista  la  difficoltà  delle  imprese  spin-off  nel  reperire  capitale  di  terzi  a  titolo  di 
finanziamento,  resta  fondamentale,  per  i  neo-imprenditori  cercare  ulteriori  risorse 
finanziarie. Un’ottima opportunità è rappresentata dall’industria del venture capital.42
Il venture capitalist è un operatore specializzato che finanzia, sotto forma di capitale di 
rischio,  un’impresa  neonata,  da  costruire  o  già  avviata.  Questi  operatori  offrono  ai 
knowledge promoters un mix di capitali e conoscenze e li affiancano nella definizione 
di un modello di business di successo. Ciò permette a tali nuove imprese di ottenere dei 
risultati  che, sulla base di molte ricerche empiriche internazionali,  risultano superiori 
rispetto ad altre realtà in cui non è presente il venture capital. 
Va da sé che questo strumento risulta essere particolarmente efficace per la caratteristica 
che i venture capitalists hanno di essere complementari con i ricercatori che propongono 
l’idea  economica.  Questi  ultimi,  come  abbiamo  precedentemente  evidenziato,  sono 
spesso sprovvisti di capacità manageriali; pertanto è compito del soggetto portatore di 
capitali  freschi  fornire  un  contributo  attivo  anche  sul  fronte  della  gestione 
dell’impresa.43 
Anche sotto  questo  aspetto,  le  ricerche  dimostrano  che  il  ruolo  svolto  dai  fondi  di 
venture capital diventa cruciale al momento dell’avvio e della realizzazione del nuovo 
business. I risultati di uno studio44 condotto dall’EVCA (European Private Equity and 
Venture Capital) portano ad affermare che:
 per il  94,5% del campione,  l’intervento di un investitore specializzato è stato 
essenziale nella creazione e nello sviluppo dell’impresa;
 per  il  72%  delle  start-up,  l’impresa  stessa  non  sarebbe  mai  nata  senza  il 
contributo decisivo del venture capital;
 per  il  90% delle  aziende  in  fase di  espansione,  senza investitori  l’azienda  si 
sarebbe sviluppata in modo più lento.
Guardando alcune  realtà  straniere,  si  nota  come la  presenza  di  società  operanti  nel 
settore del venture capital può avere effetti addirittura miracolosi sull’intera economia 
di un paese.
42 Si veda in proposito: C. ALTAVILLA, R. BRANCATI, Il Private e le politiche per le imprese,  
Rapporto Met, anno 2001, pp. 103-119.
43 P. PAPALJ, Il venture capital quale strumento per il finanziamento di nuove imprese innovative, PNI 
Cube Quaderno n°1, anno 2006, pp. 84-87.
44 Ricerca NUBS/EVCA anno 2002.
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L’Italia, pur essendo uno dei mercati europei principali in materia di Private Equity e 
Venture Capital, è ancora poco sviluppato il mercato del Seed/Early Stage Capital.
L’assenza di  fondi  decisi  ad investire  in questa fase delicatissima dell’impresa è  da 
sempre un punto debole del sistema finanziario italiano. Le esperienze osservate in altri 
contesti  lasciano intendere che anche in Italia  c’è spazio per una buona crescita  del 
segmento.  A ciò,  vanno  aggiunti  alcuni  elementi  favorevoli  che  contraddistinguono 
l’attuale situazione italiana.  È importante rilevare la presenza di alcuni trend macro-
economici  quali  la  globalizzazione,  la  crisi  del  capitalismo familiare  e  l’importanza 
sempre crescente che sta assumendo la tecnologia. Se a ciò si aggiunge la carenza di 
concorrenza  si  delinea  un  contesto  che  potrebbe  costituire  il  punto  di  partenza  per 
l’espansione del settore considerato.45 
Qualcosa ha cominciato a muoversi  in alcune realtà,  come quella piemontese che ha 
promosso  la  nascita  di  Piemontech  (finanziaria  focalizzata  sull’angel  investing)  e 
Innogest Capital  (fondo di investimento nel settore di Seed/Early Stage Capital),  ma 
manca un reale e deciso intervento istituzionale in proposito.
A questo punto, potrebbe diventare molto importante un intervento da parte dello Stato 
nell’assumere un ruolo volitivo tendente a colmare il  pesante ritardo che l’economia 
italiana ha accumulato in tale settore. Analizzando in modo generico l’intero settore del 
venture capital, si può notare che le carenze strutturali sono abbastanza evidenti sia dal 
lato della domanda, il sistema della ricerca rimane comunque poco propenso a generare 
impresa,  sia  dal  lato  dell’offerta  dove  è  molto  basso,  come  visto,  il  livello  di 
specializzazione  degli  operatori.  Ed  è  proprio  sul  fronte  dell’offerta  che  lo  Stato 
potrebbe e dovrebbe intervenire, anche cercando di coinvolgere capitale privato. Infatti, 
data  l’elevata  rischiosità  degli  investimenti  high-tech,  ciò  potrebbe  scoraggiare 
comportamenti  propositivi  da  parte  di  soggetti  privati,  i  quali  difficilmente  si 
dimostrerebbero intenzionati ad accollarsi l’intero onere dell’impresa da compiere. 
Ecco, dunque, che cominciano a definirsi gli ambiti di operatività dell’intervento statale, 
come supporto e affiancamento dei privati, sotto forma di:
 co-investimento: l’intervento delle istituzioni potrebbe stimolare l’interesse degli 
investitori privati esteri sul mercato nazionale e contribuire alla diffusione del 
45 C. GIULIANO, Venture Capital: opportunità e punti di attenzione, PNI Cube Quaderno n°1, anno 
2006.
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know-how, che è fondamentale per lo sviluppo di piccole-medie imprese ad alto 
potenziale tecnologico;  
 fondo dei fondi:  ossia finanziatore dei singoli fondi di venture capital, i veicoli 
d’investimento,  la  cui  presenza  stabile  e  attiva  nel  nostro  paese  potrebbe 
crescere in tempi brevi.
È stato dimostrato, sulla base delle esperienze portate a termine positivamente in altri 
Paesi,  che  “l’investimento  del  pubblico,  se  guidato  da  logiche  di  mercato,  oltre  a 
generare un effetto leva di moltiplicazione delle risorse private, è stato anche rimborsato 
grazie al successo delle iniziative finanziate”.46
3.3 Il ruolo delle politiche statali nel finanziamento delle spin-off
Per  favorire  l’interessamento  dei  finanziatori,  l’idea  imprenditoriale  deve  essere 
economicamente  appetibile.  Diventa  importante,  quindi,  che  l’operatore  pubblico 
disponga strutture capaci di fornire servizi specialistici, di tutoraggio e di affiancamento 
tali  da  sostenere  gli  spin-off  nella  fase  di  creazione  del  valore.   Per  poter  definire 
correttamente  l’idea  e  per  poterne  dare  una  valutazione,  ma  anche  per  evidenziare 
correttamente le potenzialità economiche, servono competenze non sempre presenti nel 
gruppo dei ricercatori che propongono l’iniziativa.
Per  tale  motivo,  la  verifica  della  bontà  dell’idea,  spesso,  risiede  nella  possibilità  di 
mantenere attive le relazioni che legano i promotori dell’iniziativa all’originario ente di 
trasferimento tecnologico. È questo l’elemento distintivo che qualifica lo spin-off da un 
più generale outsourcing delle capacità scientifiche e tecnologiche, la quale operazione 
si presenta talvolta come mero supporto o fornitura. L’intervento pubblico, inoltre, deve 
saper  indirizzare  verso  canali  più  appropriati  anche  quelle  buone idee  che  meno  si 
prestano a uno sfruttamento commerciale.
Infine,  bisogna  riconoscere  la  funzione  fondamentale  svolta  da  incubatori,  parchi 
scientifici  e  da tutte  quelle  agenzie,  dette  “smart  money”,  dotate  sia  di  competenza 
scientifica e tecnologica che di mezzi finanziari  e imprenditoriali.  Queste strutture si 
vanno affermando come strumento indispensabile per accompagnare il processo di spin-
off  accademico,  nel  quale,  la  disponibilità  di  una consistente  quantità  di  esperienze 
46. PAPALJ, Il venture capital quale strumento per il finanziamento di nuove imprese innovative, PNI 
Cube Quaderno n°1, anno 2006, pp. 84-87. 
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scientifiche,  anche  ad  alto  contenuto  tecnologico,  rimane  un  importante  punto  di 
riferimento.
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Capitolo  4:  L’ADOZIONE  DEI  MANAGEMENT  ACCOUNTING 
SYSTEMS: le implicazioni sulle performance delle aziende in fase di start-
up.
4.1 Introduzione sulla contabilità direzionale
La contabilità direzionale si fonda su specifiche tecniche, strumenti e conoscenze e dà 
luogo a nuove figure professionali (controller, consulenti, gestori di sistema); essa viene 
ritenuta applicabile a tutte le tipologie di aziende, comprese quelle minore che hanno 
un’elevata importanza nel nostro tessuto produttivo, rappresentando circa il 95% di tutte 
le unità produttive operanti in Italia.47
È opinione diffusa che le aziende minori siano in termini generali piuttosto arretrate in 
termini di strumenti di direzione e controllo a cui ricorrono e che questo, per certi versi, 
rappresenti uno dei tratti distintivi.
Numerosi, infatti, sono i fattori che ostacolano l’adozione di un sistema di contabilità 
direzionale simile a quello delle grandi aziende, ricco di strumenti attenti agli azionisti, 
all’ambiente,  costosi,  complessi,  difficili  da  gestire  ,  bisognosi  di  competenze, 
assistenza, manutenzione.
In ogni caso, la razionalizzazione dei processi di governo, l’innovazione manageriale, 
l’adeguamento  delle  strutture  organizzative,  operative  e  amministrative  delle  PMI 
appaiono esigenze diffuse, che richiedono a chi (imprenditore, direttore amministrativo, 
consulente,  dottore  commercialista)  si  occupa  di  governo  economico  dell’azienda 
minore una conoscenza adeguata dei sistemi di contabilità direzionale.
“La  contabilità  direzionale  (Management  Accounting)  è  il  processo  che  fornisce  le 
informazioni utilizzate  dal management per pianificare,  porre in atto e controllare le 
attività  di  un’organizzazione.  Esso  include  l’identificazione,  la  misurazione, 
l’accumulazione,  l’analisi,  la  preparazione,  l’interpretazione  e  la  comunicazione  di 
informazioni riguardanti gli eventi economicamente rilevanti in ambito aziendale”.
Questa definizione dell’Istitute of Management Accountants (1981) apre diversi manuali 
di contabilità direzionale, che vanno per la maggiore presso i manager americani e che 
ormai sono tradotti nel nostro Paese.48
47 Per un inquadramento del problema si veda: A. Parbonetti, I sistemi di governo nelle aziende minori  
calabresi, Rubbettino, Soveria Mannelli, 2002.
48 R.N. Anthony,  D.F. Hawking , D.M. Macrì, K.A. Merchant, Sistemi di controllo. Analisi economiche  
per le decisioni aziendali,  McGraw Hill, Milano 2001; A.A. Atkinson, R.S. Kaplan, R.D. Banker, M. 
Young, Management Accounting. Una prospettiva fondata sulle attività, UTET, Torino 1998.
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Da questa definizione si evince immediatamente che la contabilità direzionale:
 Riguarda il processo di produzione delle informazioni;
 Si rivolge al management;
 Supporta le principali funzioni di governo aziendale.
Il termine “contabilità direzionale” non ha avuto tanta popolarità quanta ne ebbe con 
l’uscita  del  lavoro che ne lamentava,  dopo una lunga ascesa,  l’inarrestabile  declino: 
Johnson  e  Kaplan49,  in  seguito  allo  studio  delle  modalità  operative  e  dei  criteri 
d’impiego  di  tecniche  manageriali  quali  il  Roi,  la  contabilità  dei  costi,  il  cost-plus 
pricing , segnalano l’insufficienza dei tradizionali sistemi di Management Accounting a 
supportare i processi di governo aziendale in quanto tali strumenti non sono più adatti 
all’azienda  del  tempo  presente,  caratterizzata  da  un  elevata  differenziazione  e 
complessità nei processi produttivi, varietà dei gusti del cliente, vasta articolazione della 
catena del valore, innovazioni tecnologiche e gestionali (TQM, just in time, BPR, ecc.), 
ecc..
Johson e Kaplan individuano:
 Nel  controllo  dei  processi  interni  il  fattore  determinante  nella  nascita  degli 
strumenti di Management Accounting;
 Il sorgere delle principali tecniche manageriali oggi conosciute e applicate nella 
prassi in periodo ben precedente alla seconda guerra mondiale;
 La grave perdita di rilevanza degli strumenti di contabilità direzionale nati nel 
passato e replicati in un contesto attuale, non più favorevole al loro utilizzo, e la 
necessità  di  rivedere  e  aggiornare  le  modalità  d’impiego  degli  strumenti  di 
management per tenere conto delle mutate esigenze delle aziende del tempo.
Una  sistemazione  organica  di  cosa  è,  a  cosa  serve,  che  cosa  include  la  contabilità 
direzionale si trova nelle pagine di Anthony50, il quale:
 Distingue  nettamente  la  contabilità  generale  (financial  accounting)  dalla 
contabilità direzionale (management accounting);
 Individua la funzione del financial accounting nella determinazione del reddito 
distribuibile,  importante  per gli  azionisti  interessati  alla  misura del dividendo 
massimo prelevabile come rimunerazione, periodica e possibilmente stabile, del 
loro investimento;
49 H.T. Johmson, R.S. Kaplan, Ascesa e declino della contabilità direzionale, Isedi, Torino 1989.
50 R.N. Anthony, Management Accounting Principles, Irwin Inc., Homewood (III.), 1960.
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 Include, nel management accounting, strumenti quali le analisi di bilancio, per 
indici  e per flussi,  la contabilità dei costi standard, il  budget e le tecniche di 
simulazione e di programmazione degli investimenti in beni capitali.
Dall’opera di Anthony in poi, i cambiamenti intervenuti negli assetti istituzionali, nei 
sistemi  produttivi  e  organizzativi,  nella  tecnologia  informatica,  nei  comportamenti 
strategici  delle  aziende  favoriscono  un  profondo mutamento  negli  strumenti  e  nelle 
tecniche di contabilità direzionale.
A fronte di tali cambiamenti, più o meno profondi e pervasivi nel sistema delle aziende, 
i pratici, le società di consulenza, i docenti universitari, i manager hanno risposto con 
una moltiplicazione di strumenti e tecniche, che tendono a soddisfare i nuovi bisogni 
informativi generati da tali cambiamenti (Figura 4)51.
All’impostazione di Anthony, però, tutti gli studiosi e i pratici successivi, anche i più 
innovativi  sono  rimasti  fedeli.  In  effetti,  nella  letteratura  anglosassone,  anche  più 
51 A.  Bubbio,  “La  contabilità  direzionale  integrata  nell’evoluzione  del  controllo  di  gestione”,  in 
Advanced Management Accounting. Gli strumenti del controllo di gestione, UTET, Torino 2002.
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recente, i capisaldi della concezione e della strumentazione della contabilità direzionale 
sono:
a) la  contabilità  direzionale  non  include  il  Financial  Accounting  (contabilità 
generale  e  bilancio  di  esercizio)  e  da  esso  si  distingue  per  scopi,  metodi  e 
destinatari;
b) la  contabilità  direzionale  è  un  insieme  di  tecniche  e  strumenti  per  produrre 
informazioni, a contenuto economico-finanziario e non;
c) la contabilità direzionale serve per supportare i processi di governo aziendale nel 
senso più ampio possibile.
In  tal  senso,  la  contabilità  direzionale  appare  il  processo  di  produzione  delle 
informazioni aziendali utili per tutti i destinatari interni all’unità produttiva (Tabella 3); 
essa differisce concettualmente,  dal  sistema informativo aziendale52 in quanto questo 
non include:
- la dimensione strutturale (uffici, hardware, software, ecc.);
- la  dimensione  umana  (la  parte  dell’organizzazione  che  opera  nelle  funzioni 
amministrative);
- le informazioni di bilancio.
Tabella 3: Gli scopi della contabilità direzionale
Controllo operativo Fornisce  informazioni  di  feed-back  relative 
all’efficienza dei compiti svolti
Determinazione  del  costo  per 
prodotto e per cliente
Misura  i  costi  delle  risorse  impiegate  per  la 
realizzazione di un prodotto o di un servizio e 
per il marketing e la distribuzione del prodotto o 
del servizio ai clienti
Controllo direzionale Fornisce  informazioni  sulla  performance  dei 
manager e delle unità operative 
Controllo strategico Fornisce   informazioni  sulla  performance 
economico-finanziaria  e  competitiva  di  lungo 
periodo  dell’azienda,  sulle  condizioni  dei 
mercati, sulle preferenze dei consumatori e sulle 
innovazioni tecnologiche
Fonte: A.A. Atkinson, R.S. Kaplan, R.D. Banker, M. Young, Management Accounting. Una prospettiva 
fondata sulle attività, UTET, Torino 1998.
52 Per approfondimenti: L. Marchi, I sistemi informativi aziendali, Giuffrè, Milano 2003.
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Nella dottrina italiana al termine contabilità direzionale vengono associati almeno tre 
distinti significati:
 il  primo  sostanzialmente  analogo  a  quello  proposto  dalla  letteratura 
anglosassone53;
 il  secondo  che,  analogamente  alla  dottrina  internazionale,  vede  il  fine  delle 
informazioni aziendali nel supporto alla direzione, ma include esplicitamente la 
contabilità generale e il bilancio d’esercizio nel bagaglio dei suoi strumenti54;
 il  terzo,  infine,  identifica  la  contabilità  direzionale  con  la  struttura  tecnico-
contabile  del  controllo  di  gestione  e  include  in  tale  struttura  la  contabilità 
generale e il bilancio d’esercizio55.
Combinando la dimensione dei possibili campi di applicazione della contabilità 
direzionale con quella degli strumenti che la compongono di perviene alla matrice della 
Figura 5.
La contabilità direzionale appare un complesso di strumenti e tecniche a supporto del 
governo aziendale influenzato da tre classi di fattori:
1. le caratteristiche dell’azienda (strategia, struttura, processi);
2. la  struttura  e le  funzioni  di  governo (assetti  proprietari  e  manageriali, 
sistemi direzionali, doti d’intuito, razionalità, capacità di interpretazione 
delle informazioni);
3. le  potenzialità  del  sistema  informativo  aziendale  (hardware,  software, 
competenze amministrative, routine).
La consapevolezza dell’agire di tali fattori e la capacità di diagnosticare natura, effetti, 
cambiamenti incideranno su:
53 “La contabilità direzionale è un sistema che consente di elaborare informazioni in modo da renderle 
utili al processo decisionale e al controllo di gestione ai diversi livelli dell’organizzazione”. L. Cinquini, 
Strumenti per l’analisi dei costi I. Fondamenti di Cost Accounting , Giappichelli, Torino 2003, pp. 3-5.
54 G. Bruni, Contabilità per l’alta direzione, Etas, Milano 1990; A. Bubbio, “La contabilità direzionale e 
i  sistemi  di  pianificazione  e  controllo:  le  relazioni”,  in  Contabilità  analitica  per  l’attività  di  alta  
direzione. Unicopli, Milano 1989.
55 Vedi: L. Marchi, op. cit..
62
- la valutazione della contabilità direzionale esistente;
- la percezione di inadeguatezza della contabilità direzionale esistenze;
- la  decisione  di  sostituire,  in  tutto  o  in  parte,  gli  strumenti  esistenti  o  di 
aggiungerne di nuovi;
- le modalità di implementazione delle innovazioni prescelte e di manutenzione “a 
regime” della nuova contabilità direzionale.
Le  quattro  fasi  non  si  succedono  linearmente,  ma  si  avvicendano  incessantemente, 
secondo  una  circolarità  più  o  meno  rapida  a  seconda  della  turbolenza  ambientale, 
dell’innovazione strategica e organizzativa, della resistenza al cambiamento delle unità 
che si occupano della gestione delle informazioni,  attivando un vero e proprio ciclo 
(Figura 6). 
Il ciclo della contabilità direzionale si fonda sulla formulazione di giudizi attinenti:
 alla  natura  di  ciascuno strumento  (scopo,  oggetto,  variabili  e  leve,  orizzonte 
temporale di riferimento);
 alla  coordinazione  sistematica,  nel  tempo  e  nello  spazio,  dei  suoi  strumenti 
(durata, integrazione, comunanza di strutture e dati);
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 al coinvolgimento degli utenti e la loro padronanza delle informazioni messe a 
disposizione mediante i report56.
Numerosi sono i criteri di valutazione formulati con riferimento ai singoli strumenti e 
tecniche,  ai  software,  ai  sistemi  informativi,  meno  quelli  pertinenti  il  sistema  di 
contabilità direzionale nel suo complesso.57
4.2 Startup, Crescita e Management Accounting Systems
L’esistente letteratura evidenzia che i  sistemi di contabilità direzionale svolgono 2 ruoli 
principali: riducono i costi d’agenzia e facilitano il decision-making. Per prima cosa, 
essi  riducono  i  costi  d’agenzia  attraverso  la  separazione  tra  diritti  di  proprietà  e 
controllo.  Un  approccio  per  esaminare  la  loro  rilevanza  è  quello  che  focalizza 
l’attenzione sui processi  di  contrattazione tra principale  e agente.  Una prima ricerca 
nelle più grandi società ha esaminato il ruolo delle informazioni contabili nei processi di 
contrattazione  con i  managers.  In  particolare,  le  misure  della  performance  contabile 
hanno mostrato di essere rilevanti in aggiunta ad altre misure di performance, come le 
misure  relative  al  mercato  o  le  misure  non  finanziarie.  Le  misure  contabili  hanno, 
inoltre, dimostrato di essere rilevanti per definire performance oggettive, che sono usate 
56 T. Bjoernenak, O. Olson, Unbundling management accounting innovations, Management Accounting 
Research n°10, anno 1999, pp 325 e succ.
57 Ad esempio: R. Silvi, La progettazione dei sistemi di misurazione della performance aziendale,  
Giappichelli, Torino 1995.
Valutazione della contabilità 
direzionale
Percezione di inadeguatezza 
delle contabilità direzionale
Implementazione delle 
innovazioni di contabilità 
direzionale e sua 
manutenzione
Decisione di sostituire gli 
strumenti di contabilità 
direzionale esistenti
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Figura 6: Il ciclo della contabilità direzionale.
come riferimenti per determinare le indennità (Indjejikian e altri, 2003; Murphy, 2001). 
Un’alternativa  per  i  sistemi  di  contabilità  direzionale  è  di  ridurre  i  costi  d’agenzia 
mediante l’effettivo monitoraggio. Nelle compagnie imprenditoriali, dove i meccanismi 
d’incentivo  contano molto  sul sostegno della  proprietà,  l’informazione di contabilità 
direzionale gioca un ruolo importante nel monitoraggio della performance, non solo tra 
direttori  e CEO, ma inoltre tra CEO e gli  altri  top manager.  Il  venture capital  è un 
importante sorgente di finanziamento per la crescita delle aziende in fase di start-up, 
così  come  una  sorgente  dei  costi  d’agenzia.  Per  migliorare  il  monitoraggio  delle 
performance delle start-up, i venture capitalists possono incoraggiare l’uso dei sistemi 
di contabilità direzionale. Questo incoraggiamento è parte di un più ampio pacchetto di 
benefici professionali (per giunta finanziari), che i venture capitalists portano nei primi 
stadi di vita delle aziende. 58
In secondo luogo, i  sistemi di  contabilità  direzionale  hanno un ruolo importante  nel 
decision-making.  Per  decidere,  i  manager  hanno  bisogno  di  informazioni,  utili  per 
aggiornare le loro convinzioni circa le conseguenze delle loro decisioni. L’informazione 
arriva in molte forme differenti: qualitative, non finanziarie e informazioni finanziarie. I 
sistemi  di  contabilità  direzionale  sono  accreditati  come  una  rilevante  fonte  di 
informazioni manageriali. Usando i modelli che processano l’informazione nella teoria 
organizzativa,  la  precedente  ricerca  esamina  il  disegno  dei  sistemi  di  management 
accounting come scopo (Abernethy e altri, 1995), opportunità e livello di aggregazione 
(Chenhall e altri, 1986). Il concetto di sistemi interattivi (Simons 1995) fa affidamento 
sull’informazione  contabile  come  la  base  per  il  sapere,  esente  da  ogni  determinata 
valutazione. 
La necessità  dell’informazione di contabilità  direzionale  aumenta con la complessità 
dell’azienda  (Moores  2001).  Nei  primi  stadi  di  vita  di  un  azienda,  le  interazioni 
informali sono sufficienti per soddisfare i bisogni d’informazione. La complessità può 
derivare dalla crescita degli impiegati, perché il numero di interazioni cresce molto più 
veloce del numero delle persone. La complessità può anche derivare dall’aumento nei 
tipi di processi che l’azienda intraprende, in particolare la presenza internazionale. Le 
fonti  formalizzate  d’informazione,  come i  sistemi di  contabilità  direzionale,  possono 
ridurre le tensioni associate alle fonti informali.
L’adozione dei sistemi di contabilità direzionale richiede una valutazione dei loro costi 
e  benefici.  Se il  disegno e  il  mantenimento  di  tali  sistemi  richiede  una  conoscenza 
58 Vedi: Hellman e Puri (2000,2002).
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costosa, l’assunzione di un manager, che conosce questi sistemi, diminuisce i costi e 
accelera la loro adozione. I benefici provenienti dai sistemi di contabilità direzionale 
sono intangibili e difficili da valutare. L’esperienza aumenta la probabilità di una loro 
adozione e la possibilità di  valutazione dei loro benefici. Similarmente, la presenza di 
un manager con conoscenze specifiche circa i sistemi contabili può aumentare i benefici 
percepiti dall’adozione. 
La precedenti ricerche identificano la cultura dell’azienda come qualcosa che influenza 
le decisioni relative a questi sistemi. La cultura influenza l’organizzazione delle aziende 
imprenditoriali  e  il  loro  percorso  di  crescita.  Per  esempio,  Baron  e  altri  (1999) 
forniscono  una evidenza forzata che le convinzioni dei leader di un azienda (fondatore 
e CEO) – ciò che gli autori chiamano il modello d’impiego dei leader – influenzano, in 
modo  significativo,  le  politiche  della  risorsa  umana  dell’azienda.  Similarmente,  la 
cultura  che  il  CEO  crea  può  influenzare  l’adozione  di  sistemi  di  management 
accounting nelle aziende imprenditoriali.
In aggiunta alla  domanda per i  Management  Accounting Systems,  che emerge dalle 
relazioni  d’agenzia  e  dai  bisogni  d’informazione,  la  letteratura  dell’imprenditoria  ha 
frequentemente  evidenziato  la   sostituzione  di  un  fondare,  come  il  CEO,  come  un 
comune  evento  in  questi  tipi  di  aziende.  Greiner  descrive  come  “  i  fondatori  sono 
probabilmente inadatti per essere manager”. Questa frase suggerisce che i Management 
Accounting Systems sono più adatti ad essere scelti quando un manager professionale 
rimpiazza un fondatore, come il CEO.
4.3 La decisione di adozione dei Sistemi di Management Accounting: i risultati di 
un caso di ricerca.59
4.3.1 Introduzione
L’adozione  dei  sistemi  di  contabilità  direzionale  (management  accounting)  è  un 
importante  evento  nella  vita  delle  aziende  giovani  e  in  crescita.  Comunque,  solo 
recentemente, l’adozione dei Management Accounting System (MAS) nelle aziende più 
giovani  ha  cominciato  a  ricevere  attenzione  (Moores  e  Yuen  2001,  Davila  2005; 
Sandino, 2005). Noi definiamo il MAS come un sottosistema del Management Control 
System  –  considerato  come  un  sistema  formale,  infatti  l’informazione  è  basata  su 
59 Il paragrafo riprende il seguente lavoro: T. Davila, G. Foster, Management Accounting System adoption 
decision:  evidence  and performance  implications  from Startup  Companies,  Research  Paper  n°  1874, 
Stanford Graduate School of Business, Ottobre 2004.
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routines  e  procedure  che  i  manager  usano  per  mantenere  o  modificare  i  modelli 
organizzativi  delle  attività  (Simons  1995)  –  che  si  focalizza  sugli  aspetti  finanziari 
dell’azienda.  Inoltre,  noi  lo  interpretiamo  come  un  set  ricorrente  e  formalizzato  di 
protocolli istituzionali, routines o meccanismi di raccolta delle informazioni, utilizzate 
per assistere i manager nella presa di decisioni o per adempiere alle loro responsabilità. 
Qui  di  seguito  riprendiamo  un  progetto  di  ricerca  effettuato  da  Davila  e  Foster, 
nell’Ottobre  del  2004.  In  tale  lavoro  è  stata  analizzata  l’adozione  del  Management 
Accounting System in diverse società, mentre quest’ultime hanno spiegato il loro focus 
al  prodotto,  l’attenzione  al  cliente  e ad altre  aree operative.  La maggior  parte  della 
ricerca  sui  MAS,  sulla  scelta  della  loro  adozione  e  la  loro  implicazione  sulle 
performance, è focalizzata sulla decisione di ridefinire o rimpiazzare le parti esistenti di 
sistemi già presenti in azienda. 
Quindi,  questo  documento  esamina  l’adozione  dei  sistemi  di  contabilità  direzionale 
nelle  aziende in fase di  start-up.  Il  focus iniziale  è sui  sistemi di  budgeting che,  in 
media,  sono i  primi sistemi adottati  nelle  aziende esaminate.  Le ricerche sui budget 
hanno una lunga tradizione;  comunque,  molte  di queste ricerche hanno esaminato il 
budgeting in società avviate.  In contrasto a ciò, vi sono poche ricerche sui processi di 
budgeting nelle prime fasi di vita delle aziende. 
Nel lavoro di Davila e Foster, prendendo in esame 78 aziende in fase di start-up, sono 
state documentate differenze sostanziali nell’adozione dei budget operativi, così come 
per altri sistemi di contabilità direzionale. È stato evidenziato che le deleghe per i costi 
di  agenzia,  i  benefici  percepiti  e  i  costi,  la  complessità  dell’azienda  e  la  cultura 
aziendale  comportano  differenze  sostanziali  nel  tempo  di  adozione  dei  budget.  In 
particolare, la presenza del venture capitalist, l’esperienza del CEO, la dimensione delle 
aziende e la cultura dell’organizzazione sono collegate con la decisione di adottare tali 
sistemi di Management Accounting. Inoltre, si è investigato sull’effetto dell’assunzione 
di  un  manager  con  competenze  finanziarie  (financial  manager)  come  variabile 
endogena.
Si è notato che l’esperienza del CEO, la presenza di fondi di venture capital, la cultura e 
la dimensione dell’azienda comportano variazioni nell’assunzione di questa decisione. 
Quando consideriamo questa decisione come endogena, il tempo di assunzione di un 
manager  con  competenze  finanziarie  è  legato  all’adozione  del  budget  operativo.  Il 
documento, inoltre, esamina il collegamento tra tempo di adozione dei budget operativi 
e  la  performance  dell’azienda.  È  stata  evidenziata  una  significativa  crescita  nella 
67
dimensione dell’azienda in relazione all’adozione dei budget operativi; inoltre, una più 
rapida  adozione  dei  budget  operativi  è  associata  alle  aziende  con  una  crescita  più 
veloce. I risultati  emersi  sono stati estesi ad altri sistemi di management accounting: 
budget di  cassa,  analisi  della  varianza di budget,  analisi  dei  costi  di  funzionamento, 
analisi  degli  investimenti,  product  profitability  (profittabilità  del  prodotto),  customer 
profitability (profittabilità del cliente) e customer acquisition costs (costi di acquisizione 
del cliente).
L’attenzione sulle aziende in fase di start up  accresce alcune dimensioni della ricerca. 
Per prima cosa, raramente le aziende in fase di start-up adottano un set completo di 
sistemi  di  contabilità  direzionale  dal  primo  giorno.  Piuttosto,  esse  presentano  un 
accrescimento di questi sistemi nel corso del tempo, che differisce a secondo del tipo di 
azienda. Nell’esempio il risultato riporta  tali differenze nel tempo di adozione.  
Quindi,  questo  lavoro  fornisce  tre  contributi  alla  letteratura.  In  primis,  vengono 
esaminate le ipotesi circa le variazione nel tempo di adozione dei MAS nelle start-up, 
con uno specifico  riferimento  ai  budget  operativi  e  agli  altri  7 altri  componenti  dei 
MAS:  budget  di  cassa,  analisi  della  varianza  di  budget,  analisi  dei  costi  di 
funzionamento, analisi degli investimenti, la profittabilità del prodotto, la profittabilità 
del  cliente  e  i  costi  di  acquisizione  dei  clienti.  Tutti  questi  componenti  tipicamente 
rientrano  nel  management  accounting.  In  secondo  luogo,  è  riportata  l’evidenza 
sull’associazione tra l’adozione dei budget operativi e varie misure delle performance 
aziendali  (valutazione,  entrate  e  dipendenti).  Infine,  è  presentata  una  statistica 
descrittiva  sulla  decisione  di  queste  78 aziende,  in  fase di  start-up,  di  adottare  vari 
sistemi di management  accounting.  L’utilizzo di tali  sistemi nelle aziende in fase di 
start-up permette,  inoltre,   di catturare  le differenze nel tempo di adozione di questi 
sistemi  individuali:  un campione  di  aziende  costituite  da diversi  anni  probabilmente 
avrebbe già adottato la maggior parte di questi sistemi.
4.3.2 Metodi empirici
Descrizione del campione
Il campione di aziende viene costruito usando i seguente criteri di selezione nel tempo 
di  campionatura  (Gennaio  e  Giugno  2002):  1)  minimo  di  50  e  massimo  di  150 
dipendenti, 2) meno di 10 anni di vita; 3) indipendenza e 4) una limitata area geografica 
di riferimento. 
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Prima di effettuare lo studio, c’è stato l’incontro con 5 capi degli uffici finanziari delle 
aziende, in fase di start-up, per descrivere gli obiettivi dello studio; la discussione ha 
evidenziato che le aziende più piccole fanno affidamento su un più elevato volume di 
meccanismi  informali.  Questa  osservazione  è  coerente  con  il  primo  criterio  di 
campionamento prima evidenziato. Il campione, comunque, comprende imprese con più 
di 150 dipendenti per due motivi. Alcune società con meno di 150 dipendenti, nel tempo 
di  riferimento  dell’esempio,  ne  avevano  di  più  nei  precedenti  periodi.  In  effetti,  le 
informazioni sono aggiornate a Dicembre 2003 solo per alcune società. Questo vuol dire 
che le aziende in fase di crescita, con meno di 150 dipendenti nel tempo preso come 
riferimento nel campione, possono superare tale numero nei periodi successi. Per quanto 
riguarda  la  crescita  dei  sistemi  viene  utilizzato  lo  stesso  criterio  per  la  crescita 
dell’azienda:  un  numero  di  dipendenti  compreso  tra  50  e  150  (solo  in  alcuni  casi 
superiore).
Il criterio dell’età, che prevede meno di 10 anni di vita per le aziende del campione, 
rende più probabile che la persona che ha contribuito  alla  decisione di adozione sia 
ancora presente in azienda.  Non vi è alcuna limitazione sul fatto che le aziende del 
campione  siano pubbliche,  private,  di  proprietà  estera  o basate  su fondi  speculativi; 
tuttavia,  la maggior  parte delle  aziende sono private,  di proprietà nazionale  e basate 
sulla speculazione.
Il campione include aziende ad alta tecnologia e non tecnologiche. Il settore dell’alta 
tecnologia è caratterizzato da un campione di aziende bio-tecnologiche. La popolazione 
delle aziende high-tech è stata ottenuta da  Corptech Internet directory of technology  
companies.  I  due ricercatori  hanno avuto accesso al  database,  in Gennaio e Giugno 
2002,  per  costruire  il  campione,  caratterizzato  dalle  seguenti  industrie  (usando  la 
classificazione delle  industrie secondo  Corptech):  biotech (BIO), computer  hardware 
(COM),  manifatturiera  (MAN),  attrezzatura  medica  (MED),  farmaceutiche  (PHA), 
fotonica (PHO), computer software (SOF), test & apparecchiature per la misurazione 
(TAM), delle telecomunicazioni (TEL) e subassemblies (SUB). 
Il sotto-campione biotecnologico era  esteso sfruttando tre particolari database:  Rich’s  
high-tech  business  guide  to  Silicon  VAlley  and  Northen  California  (2000/2003),  
BioScan (Ottobre 2001), e the U.S. Business Browser (2001).
Le aziende non tecnologiche sono state campionate facendo riferimento a  CorpTech, 
precisamente  facendo  riferimento  alle  directory  che  comprendono  le  liste  non 
tecnologiche; per l’importanza del venture capital  nelle aziende tecnologiche,  è stata 
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ampliata la ricerca attraverso lo studio della speculazione nelle aziende tecnologiche 
attraverso PWC MoneyTree, a cui si è avuto accesso nel Gennaio del 2003
Infine, è stata spedita una lettera al CEO di ogni azienda nella popolazione oggetto del 
campione. La lettera aveva il compito di descrivere il proposito della ricerca, il processo 
di ricerca, i benefici dei partecipanti. Alla lettera seguiva una chiamata telefonica, il cui 
scopo  era  confermare  o  meno  l’intenzione  alla  partecipazione;  un’azienda  non  era 
inserita nel campione se essa non aveva accettato o rifiutato la partecipazione dopo 5 
telefonate. La  tabella 4 documenta il processo di selezione del campione. Escludendo 
quelle aziende che non presentavano i criteri di campionamento, il tasso di risposta è il 
19%. Il campione finale comprende 78 aziende in fase di start-up. 
Il metodo di ricerca
Viene utilizzato un multi-metodo, un multi-case in relazione al campo del progetto di 
ricerca. Le informazioni sull’adozione dei sistemi di contabilità direzionale non sono 
disponibili da risorse pubbliche.  Così,  la ricerca richiede lo sviluppo di strumenti fatti 
su misura per sviluppare i database. Il progetto del multi-metodo fa affidamento su dati 
quantitativi e qualitativi. In particolare, i dati del caso includono questionari e interviste 
semi-strutturate.
Tabella 4
Inoltre,  una  ricca  descrizione  della  storia  di  ogni  azienda  fornisce  il  contesto  per 
comprendere perché i  sistemi sono adottati.  Durante le interviste,  ai  rispondenti  non 
vengono richieste direttamente informazioni circa le variabili intangibili come la cultura 
aziendale o le sorgenti del vantaggio competitivo, che possono differire, dipendendo dal 
punto di vista di ogni persona intervistata. Viene utilizzato tale metodo, per raccogliere 
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un abbastanza ampio campione, per andare oltre le specifiche esperienze dell’azienda e 
per esaminare la generalità dei ritrovamenti attraverso la convalidazione statistica. 
Per ogni azienda vengono raccolte tutte le informazioni possibili dalle risorse pubbliche, 
così  come  le  pagine  web  dell’azienda  e  la  stampa  lasciata  da  Lexis-Nexis.  Le 
informazioni  raccolte  vengono utilizzate  per  familiarizzare  il  team di  ricerca  con le 
caratteristiche e i prodotti di ogni azienda prima della raccolta dati.
Successivamente, ogni azienda ha ricevuto 3 questionari (uno per il CEO, un altro per il 
CFO,  e  un  terzo  per  il  business  development/marketing  manager).  Lo  scopo  dei 
questionari è di raccogliere un informazione quantificabile, che poi verrà confrontata 
con le risposte ottenute  nelle  interviste.  L’ultima fase della raccolta  dati,  infatti,  era 
caratterizzata da interviste semi-strutturate con ognuno dei 3 manager. Ogni intervista 
durava  approssimativamente  1  ora  e  contava  su  dettagliati  protocolli,  in  cui  erano 
elencate  le  domande.  Il  protocollo  garantiva  che i  principali  argomenti  della  ricerca 
fossero sistematicamente coperti  durante la conversazione.  La natura semi-strutturata 
delle  interviste  dava la  flessibilità  di  scegliere  le domande per chiarire  le particolari 
pratiche di ogni azienda (Marshall e altri 1995). Le interviste erano condotte di persona 
o per telefono e almeno 2 ricercatori erano presenti ad ogni intervista, per assicurare che 
tutti  gli  argomenti  rilevanti  fossero  adeguatamente  coperti  e  per  fare  in  modo  che 
l’intervistatore  domandasse  il  chiarimento  di  certi  argomenti,  quando  questo  era 
necessario. Le interviste venivano valutate e poi trascritte.
Il  questionario,  mandato  prima  dell’intervista,  facilitava  la  focalizzazione  di 
quest’ultima attorno gli aspetti chiave di interesse. L’intervista era, inoltre, strumentale 
per chiarire le risposte del questionario.
Le interviste e i questionari hanno certo limitazioni. In particolare, non c’è garanzia che 
la descrizione delle interviste corrisponde con la realtà. Si è cercato di alleviare queste 
limitazioni  domandando  a  parecchi  rispondenti,  domandando  circa  varie  dimensioni 
delle variabili d’interesse e, principalmente, investigando circa le loro esperienze, nello 
stesso tempo minimizzando le loro personali valutazioni. Le loro risposte, inoltre, sono 
state confrontate con le pubbliche risorse di dati, quando disponibili. 
Variabili dipendenti
Per  esaminare  l’adozione  dei  budget  operativi,  il  tempo di  adozione  viene  misurato 
come  il  tempo  dalla  fondazione  dell’azienda  (tempo  zero)  alla  data  di  adozione  di 
questo  sistema.  La  data  di  fondazione  è  ottenuta  dal  questionario  del  CFO  ed  è 
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comparata con la data riportata in Venture One (è un una pubblica sorgente di dati che 
contiene informazione sulla costituzione delle aziende in fase di start-up).
L’attenzione è rivolta all’adozione dei budget operativi, poiché rappresentano uno dei 
principali sistemi di contabilità direzionale in un’azienda. Tale aspetto, infatti, continua 
a ricevere significative attenzioni  nella ricerca in letteratura (Epstein e latri, 2001) e nel 
materiale da insegnamento.  I budget sono sistemi  forward-looking (che guardano al  
futuro),  dove  l’azienda  proietta  le  sue  performance  finanziarie  future  per  analizzare 
l’attuabilità  finanziaria  della  sua  strategia  o  per  avere  un  punto  di  riferimento  per 
decidere determinati cambiamenti per il piano complessivo.
La  data  di  adozione  dei  budget  operativi  era  ottenuta  dall’indagine  sul  CFO  e 
confrontata con l’indagine sul CEO. In aggiunta, l’avvenimento di adozione dei budget 
operativi era analizzato durante le interviste con il CFO e il CEO.
Per completare l’analisi di adozione dei budget, è stato, inoltre, effettuato uno studio 
sull’adozione di altri  sistemi di  contabilità  direzionale.  Specificatamente,  l’analisi  ha 
esaminato l’adozione dei seguenti strumenti di Management Accounting: 1) budget di 
cassa;  2) analisi  della varianza di budget;  3) l’analisi  dei  costi di  funzionamento;  4) 
l’analisi degli investimenti; 5)la profittabilità dei prodotti; 6) la profittabilità dei clienti e 
7) i costi di acquisizione dei clienti. La data di adozione era calcolata come descritto per 
i budget operativi. La data di adozione dell’analisi della varianza di budget, dell’analisi 
dei costi di funzionamento, dell’analisi degli investimenti, dell’analisi della profittabilità 
del prodotto e della profittabilità del cliente venivano confrontate con il questionario del 
CEO.
Per  esaminare  gli  effetti  dell’adozione  del  sistema  di  contabilità  direzionale  sulle 
performance dell’azienda vengono, poi, raccolte informazioni sul numero di impiegati, 
sulle vendite,  sul reddito operativo, e sulla valutazione dell’azienda. Le informazioni 
ottenute venivano poi confrontate con  l’informazione presente in Venture One, quando 
ciò  era  possibile.  La  tabella  5 presenta  la  correlazione  tra  le  varie  misure  di 
performance: cambio in valutazione, cambio in impiegati, cambio nei ricavi e cambio 
nel reddito. Il cambio in valutazione, nei periodi successivi, è stato normalizzato per 
mezzo dell’indice NASDAQ.
72
Tabella 5: Matrice di correlazione per le variabili della performance dell’azienda
* significativo al 10%
** significativo al 5%   
*** significativo all’1%
La tabella presenta le correlazioni di Person nel triangolo superiore, mentre le correlazioni di Spearman 
nell’angolo  in  basso.  La  prima correlazione  in  ogni  cella  è  per  le  aziende  non biotecnologiche  e  la 
seconda per il campione biotecnologico. Il cambiamento è stimato come il cambiamento relativo durante 
gli anni precedenti; il reddito è normalizzato dal precedente valore assoluto.
Le correlazioni  per le aziende biotecnologiche sono valutate  separatamente perché il 
loro business model è abbastanza diverso (con un più lungo tempo per l’ottenimento del 
reddito e per il breakeven e una rapida crescita). Per il campione non biotecnologico, il 
cambio nel livello  di valutazione è altamente correlato con il  cambio nel numero di 
dipendenti e il cambio nei ricavi  non con il cambio nel livello di reddito; suggerendo 
che  la  valutazione  durante  la  fase  di  start-up  sia  collegata  alla  crescita.  Inoltre,  la 
crescita dei dipendenti è negativamente correlata con il reddito, riflettendo i primi stadi 
del  ciclo di vita delle aziende prima che esse giungano al punto di pareggio.  Per le 
aziende biotecnologiche il cambio in valutazione è collegato con il cambio in dipendenti 
e negativamente correlato con il cambio in reddito, ma non significativamente correlato 
con il cambio nei ricavi. 
Variabili indipendenti
Diverse  variabili  possono  essere  associate  con  l’adozione  dei  sistemi  di  contabilità 
direzionale. Una precedente ricerca sui sistemi di contabilità direzionale, effettuata da 
Davila nel 2004, identificava la grandezza, l’investimento speculativo e la sostituzione 
di un promotore, come il CEO, come aspetti associati con l’adozione di quei sistemi. 
Nel  progetto  di  ricerca  attuale,  la  dimensione  dell’azienda  viene  misurata  come  il 
numero di impiegati alla fine di ogni anno, secondo quanto riportato dal CFO.
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La presenza  del  venture  capital,  legata  all’esistenza  dei  costi  di  agenzia,  è,  inoltre, 
variabile nel tempo e comporterà un valore pari a uno in quegli anni nei quali l’azienda 
ha un venture capital e altrimenti un valore pari a zero. Le informazioni su questa data 
vengono raccolte dal questionario del CFO, dove viene domandato a quest’ultimo di 
dettagliare  i  maggiori  eventi  finanziari  nella  vita  dell’azienda,  includendo  il  tipo  di 
finanziamento,  la data,  l’ammontare di investimenti  ricevuti.  Questa informazione di 
investimento  veniva,  poi,  confrontata  con  l’informazione  di  Venture  One,  quando 
disponibile.
La  sostituzione  del  fondatore  è,  inoltre,  caratterizzata  da  un  tempo  variabile  che 
comporta un valore pari a uno, gli anni in cui il CEO non è il fondatore, e un valore pari 
a  zero,  quando  il  CEO  è  il  fondatore.   L’informazione  è  ottenuta  utilizzando  i 
questionari del CEO, dove venivano chieste informazioni sulla storia della posizione del 
CEO durante la vita dell’azienda e quest’ultime venivano, poi, confrontate durante le 
interviste. 
La complessità organizzativa, nel progetto di ricerca, viene così misurata: la grandezza 
dell’azienda misurata come il numero di impiegati alla fine dell’anno e una variabile di 
comodo, che ha il valore di uno negli anni nei quali l’azienda ha effettuato operazioni 
internazionali.  Questa  variabile  è  ottenuta  grazie  al  questionario del  manager  che si 
occupa dello sviluppo del business, che riporta l’anno nel quale l’azienda ha cominciato 
la sua prima operazione internazionale.
Per testare la rilevanza di essere stati esposti ai sistemi di contabilità direzionale, inoltre, 
per quanto riguarda l’adozione dei budget operativi,  sono state raccolte informazioni 
sull’esperienze del CEO, definita come il numero di anni di esperienza lavorativa dello 
stesso. Questa variabile varia col tempo, cambia ogni volta che il CEO è sostituito. Il 
valore di tale  variabile è ricavabile  dal questionario del CEO e verificato durante le 
interviste. Per esaminare l’impatto di avere un manager, che conosce la contabilità, sul 
tempo  di  adozione  dei  budget  operativi,  è  stata  inclusa  una  variabile  relativa 
all’assunzione  di  un  manager  con  competenze  finanziarie.  Tale  variabile  varia  nel 
tempo  e  avrà  valore  uno  negli  anni  in  cui  l’azienda  ha  assunto  un  manager  con 
competenze  finanziarie  a  tempo  pieno  e  altrimenti  un  valore  pari  a  zero. 
L’informazione, relativa a quest’ultimo aspetto, era raccolta dal questionario del CFO, 
nel quale si domandava la data in cui questa persona era stata assunta. L’informazione 
era verificata durante le interviste, dove il CFO era chiamato a descrivere la storia della 
funzione finanza.
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Infine, viene considerata la rilevanza della cultura in relazione alla crescita aziendale. 
Quest’aspetto viene analizzato attraverso i questionari, dove i CEO evidenziano il loro 
stile  di  management  e  gli  strumenti  di  pianificazione  utilizzati  (business  plan,  piani 
funzionali  e  piani  finanziari),  intesi  come  una  cultura  di  sostegno  ai  sistemi  di 
Management Accounting. 
4.3.3 Risultati empirici
Statistiche descrittive
La  tabella  6 fornisce la composizione delle industrie nel campione;  le aziende della 
tecnologia dell’informazione rappresentano la maggior parte delle industrie nel nostro 
campione (48/78=62%).  
Tabella 6
Industria Numero di aziende
 Biotecnologiche 12
IT 48
Altre Industrie* 18
Totale 78
* altre industrie comprende servizi di business e il consumo dei prodotti.
Più del 75% delle 78 aziende ha ricevuto un investimento speculativo quando la ricerca 
era  stata  condotta  (Tabella  7).  Questa  alta  percentuale  riflette,  in  parte,  i  criteri  di 
selezione del campione che porgono l’attenzione su aziende che sono cresciute di una 
grandezza significativa in un breve spazio di tempo. 
Tabella 7
La tabella 8 mostra le statistiche sommarie relative alle variabili della ricerca. I CEO 
hanno una media di 18 anni di esperienza lavorativa, con il 25% che ha una esperienza 
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di 12. L’intensità media della R&S (numero di dipendenti  impiegati  nella R&S  sul 
totale dei dipendenti) è il 40%; ciò è coerente col fatto che le aziende ad alta tecnologia 
sono quelle prevalenti  nel campione.   Il reddito dell’ultimo anno, sulla base dei dati 
disponibili,  è ancora negativo per più del 50% delle aziende nell’esempio. Il numero 
medio dei giri finanziari è 3,43.
Tabella 8
1 Stimata in relazione a tutti i CEO del campione.
2 Il numero dei dipendenti è calcolato in relazione alla dimensione massima che ha caratterizzato ogni 
società.
3 R&D intensity  è stimato come la somma dei dipendenti nella R&S riportato in ognuno degli  anni 
diviso la somma dei dipendenti per gli stessi anni.
4 I Ricavi e i profitti sono riferiti all’ultimo anno in cui sono disponibili i dati (2003).
La figura 7 traccia il piano di adozione degli otto sistemi di contabilità direzionale nel 
tempo. Il grafico evidenzia la percentuale di aziende nel campione che  dichiarano di 
aver  adottato  un  sistema  alla  fine  di  ogni  anno,  da  quando  sono  state  fondate. 
Guardando il grafico, i sistemi forward-looking (budget operativi e di cassa) hanno un 
andamento simile e sono adottati più presto che i sistemi di monitoraggio finanziario. 
La profittabilità  dei prodotti,  la  profittabilità  dei clienti  e i  costi  di  acquisizione del 
cliente  sono  adottati,  nel  campione  di  aziende,  più  lentamente  rispetto  agli  altri  5 
sistemi.  
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Figura 7: percentuale di aziende che adottano ogni sistema nel tempo
La figura 8, invece, presenta la distribuzione del numero di sistemi adottati per anno, in 
relazione  al  campione  di  aziende.  Il  tasso  di  adozione  varia  molto  in  relazione  al 
campione.
Figura 8: percentuale di sistemi adottati in relazione al campione
Per ogni azienda è stato aggiunto il numero di sistemi adottati (includendo budget operativo, budget di 
cassa, analisi della varianza di budget,  analisi dei costi di funzionamento, analisi degli investimenti, la 
profittabilità dei prodotti,  la profittabilità dei clienti e i costi di acquisizione dei clienti).
La tabella 9 specifica il tempo medio per l’ottenimento di fondi dal venture capitalist, 
per l’assunzione di un manager finanziario, per l’assunzione di un CFO  e il tempo di 
adozione di ogni sistema per queste aziende, in relazione a  ciascuno di questi eventi.
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Tabella 9: statistiche descrittive sui sistemi di Management Accounting
Il tempo di adozione è la media del tempo di adozione (in anni) per le società caratterizzate da fondi di 
venture  capital,  che  hanno un  manager  finanziario,  che  hanno  un  CFO o  adottano  un  sistema.   La 
percentuale di aziende è la percentuale di aziende che hanno adottato il sistema entro la fine del periodo 
di osservazione.
 
La  tabella  9,  inoltre,  fornisce  le  statistiche,  confrontabili,  per  la  profittabilità  del 
prodotto,  la  profittabilità  del  cliente,  e  i  costi  di  acquisizione  del  cliente,  i  quali 
richiedono un più lungo tempo di adozione e sono adottati  da un minore numero di 
aziende. 
La  tabella 10, invece, evidenzia la sequenza nella quale i vari sistemi contabili sono 
adottati.
Tabella 10
 
L’adozione dei budget operativi
Per usare le informazioni inserite, relative al tempo adozione dei budget operativi, viene 
utilizzato  un  modello  di  rischio,  che  permette  di  modellare  questi  dati  di  durata 
(Kalbfleisch e Prentice, 1980; Kiefer, 1988; Allison, 2003). Il periodo di osservazione 
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per ogni azienda comincia con la sua fondazione e finisce quando l’azienda adotta un 
budget operativo. La funzione di rischio è modellata come:
h(t, X(t)) = h(t, 0) exp[(β’ X(t)]
Dove h(t, X(t)) è il tasso di rischio al tempo t and X(t) sono le variabili che servono a 
spiegare potenzialmente il tempo che varia.
La  tabella 11  riporta 3 differenti modelli. Il Modello 1 include il tipo di industria, la 
dimensione,  gli  investimenti  speculativi  e la sostituzione del fondatore,  variabili  che 
sono state esaminate nella prima ricerca. I coefficienti riportati sono rapporti di rischio. 
Un coefficiente sulle variabili indipendenti maggiore  (o minore) di uno comporta il più 
breve  (maggiore)  tempo  di  adozione60.  L’evidenza  nel  Modello  1  è  coerente  con la 
presenza  di  costi  d’agenzia  e  la  complessità,  essendo  associata  a  una  più  veloce 
adozione dei budget operativi.
Tabella 11: Cox regression
*, **, *** significativi rispettivamente al 10%, 5% e 1%. La tabella riporta un  Cox proporzional modello 
di  rischio del  tempo di  adozione dei  budget  operativi   Biotechnology e Information technology  sono 
variabili invariabili nel tempo, che assumono valore 1 per le aziende in queste industrie.  Employees è il 
numero di dipendenti  per anno.  Venture funding  ha valore 1 questi  anni in cui  l’azienda ha fondi di 
venture capital.  Fonder replaced  ha valore 1 per questi anni in cui l’azienda con un CEO che non è il 
fondatore della stessa.  CEO experience  è il numero di anni di esperienza di lavoro del CEO. Planning 
culture  ha  valore  1  per  le  aziende  classificate  come valorizzatrici  della  pianificazione.  International 
presence ha valore 1 quegli anni in cui l’azienda compie operazioni internazionali. Hire financial mgr. Ha 
valore 1 negli anni in cui l’azienda ha un manager finanziario.
60 L’hazard ratio è eª. L’errore standard riportato e quello associato all’hazard ratio.  
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Il Modello 2 aggiunge le variabili non esaminate nella prima ricerca: l’esperienze del 
CEO, la cultura e la presenza internazionale. Quando vengono aggiunte queste variabili, 
la dimensione e gli investimenti speculativi restano significativi e l’esperienza del CEO 
e la cultura sono inoltre associate con una più veloce adozione dei budget.
La figura 9  presenta i grafici che evidenziano le 2 significative variabili indipendenti in 
entrambi i Modelli 1 e 2.  Il pannello A della Figura 9 mostra l’adozione dei sistemi di 
contabilità direzionale come una funzione della dimensione aziendale (definita con il 
numero dei dipendenti). C’è una chiara positiva associazione tra l’azienda più grande e 
il  numero di sistemi adottati.  Il  pannello B della  figura 9 mostra gli anni in seguito 
all’ottenimento del fondo di venture capital (come opposto agli anni dopo la fondazione 
nella  figura 7). L’avvento del fondo speculativo è associato a una crescita dei sistemi 
adottati. Con molto interesse, c’è una più elevata adozione dei budget di cassa che dei 
budget operativi nelle aziende  provviste di fondi speculativi. 
Il  Modello  3  (tabella  11) include  l’assunzione  di  un  manager  con  competenze 
finanziarie come una procura addizionale per osservare i benefici e i costi dell’adozione 
dei  budget.  Questa  nuova  variabile  è  altamente  significativa.  La  complessità 
(dimensione e presenza internazionale) è significativamente associata con l’adozione di 
tali sistemi. Il significato dell’assunzione di un manager con competenze finanziarie è 
coerente con l’adozione dei budget operativi,  che rappresentano una della conoscenze 
professionali di un manager con competenze finanziarie; quindi nell’assumere questa 
persona, le aziende hanno acquisito l’abilità e in particolare la conoscenza riguardo il 
budgeting.
La tabella 11 tratta l’assunzione di un manager finanziario come una variabile esogena. 
Tuttavia, questa decisione può essere endogena in un  particolare stadio dell’azienda. La 
tabella 12 modella l’endogenetà di questa decisione usando una procedura a 2 stadi. Il 
primo stadio stima il  tasso di rischio per avere assunto un manager con competenze 
finanziarie. Il modello per questo primo stadio utilizza le variabili esogene nella tabella  
11,  eccetto  il  tipo  di  industrie  che  non  si  crede  influenzino  questa  decisione.  In 
aggiunta, viene inclusa una variabile addizionale etichettata “infrastruttura dei sistemi”, 
che riflette l’esistenza dell’infrastruttura dei sistemi manageriali nelle funzioni diverse 
dalle funzioni contabilità e finanza. Si ritiene che questa variabile sia associata al tempo 
di assunzione di un manager con competenze finanziarie. 
80
Figura 9
Pannello  A:  Andamento  dell’adozione  dei  sistemi  di  contabilità  direzionale  come 
funzione della dimensione
Pannello B:  percentuale  di aziende che adottano ogni sistema in relazione ai fondi  
venture capital
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Sono due gli aspetti che collegano tale variabile al tempo di assunzione di un manager 
con competenze finanziarie. In primo luogo,  le aziende con più infrastrutture di sistemi, 
in altre funzioni, possono essere più complesse a  tal punto che  ciò guida verso un più 
lento  tempo  di  assunzione.  Viceversa,  una  minore  infrastruttura  dei  sistemi  può 
mostrare un più elevato bisogno di una persona che porti regole e disciplina nei processi 
dell’azienda. 
Poiché già il numero di dipendenti vota per delega in relazione alla complessità mentre 
l’esperienza  del  CEO  vota  per  delega   per  i  benefici  relativi  all’inserimento  della 
disciplina finanziaria, è poco chiaro quale di questi 2 argomenti dominerà il segno del 
coefficiente di questa variabile.
Tabella 12: Cox regression con variabili strumentali
*, **, *** rispettivamente significativi al 10%, 5% e 1%.
Per quanto riguarda l’infrastruttura dei sistemi è costruita come segue. Per ognuna delle 
funzioni  analizzate  (risorse  umane,  vendite,  sviluppo  del  prodotto,  partnership 
management e strategic management) vengono domandate, al CEO e al manager dello 
sviluppo del business, informazioni circa l’adozione dei particolari sistemi nelle diverse 
funzioni.  Per  ogni  funzione,  verrà  stimata  la  percentuale  di  sistemi  adottati;  verrà 
utilizzata una misura standard per ogni funzione per avere un’informazione omogenea e 
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confrontabile tra le varie funzione; analizzata la crescita attraverso le funzioni si risalirà 
poi alla misura “dell’infrastruttura dei sistemi”.
I risultati nella prima fase indicano che la dimensione, la presenza del venture capital, 
l’esperienza del CEO, la cultura della pianificazione e una più bassa infrastruttura dei 
sistemi  sono  associate  a  un  più  rapido  tempo  di  assunzione  di  un  manager  con 
competenze  finanziarie.  Le  aziende  che  hanno  più  sistemi  manageriali  nelle  altre 
funzione sono più lente nel tempo di assunzione.
I  risultati  nella  seconda  fase  imitano  quelli  del  modello  2 della tabella  10.  La 
dimensione,  la  presenza del  venture capital,  l’esperienza del  CEO e la  cultura  della 
pianificazione  sono  positivamente  associati  con  il  tempo  di  adozione  dei  budget 
operativi.
I budget operativi e le performance dell’azienda
L’ultima  fase  della  ricerca  mira  ad  esaminare  gli  effetti  dell’adozione  dei  budget 
operativi sull’evoluzione dell’azienda. Per analizzare l’evoluzione dell’azienda vengono 
presi in considerazione: la crescita nel numero dei dipendenti e la crescita nei ricavi. 
Non viene utilizzato il reddito perché per molte aziende è negativo e per le aziende in 
questa fase non può essere utilizzato ai fini della valutazione aziendale.
Per valutare gli effetti dell’adozione dei budget operativi, viene utilizzato un modello di 
studio, dove l’anno di adozione del budget, l’anno precedente e i successivi anni sono 
identificati usando 3 differenti variabili fittizie. L’equazione stimata è:
Crescita dell’azienda = α + β * anno precedente + β1 * anno dell’adozione + β3 * anni  
successivi + ΣΒi * variabili di controllo + έ
La crescita aziendale è modellata in 2 differenti modi. 
Nella tabella 13 pannello A la variazione nei dipendenti e la variazione nei ricavi sono 
le  variabili  che  influenzano  la  crescita  dell’azienda.  Questo  modello  di  sviluppo 
dell’azienda  esamina  se  la  crescita  dell’azienda  è  più  grande  in  quegli  anni,  grazie 
all’adozione dei budget operativi. Sia per la crescita nel numero degli impiegati, sia per 
quella dei ricavi, il coefficiente,  negli anni di adozione, è positivo e significativo e ciò 
indica che l’adozione dei budget operativi è associata a periodi di crescita significativa. 
Per  il  modello  del  ricavo,  questa  crescita  si  estende  negli  anni  dopo l’adozione  del 
budget.
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 Nella tabella 13 pannello B, la crescita dell’azienda è modellata come la differenza tra 
la  crescita  nell’anno  corrente  e  la  crescita  nell’anno  precedente;  dove  la  crescita 
dell’anno precedente è utilizzata come modello di aspettativa per la crescita dell’anno 
corrente.
Tabella 13
*, **, ***  rispettivamente significativi al 10%, 5% e 1%. + significativamente differente dai coefficienti 
significativi al 10% dell’adozione e degli anni successivi.  I robusti standard di errore sono riportati tra 
parentesi.  Biotechnology e Information technology  sono variabili  invariabili  nel tempo, che assumono 
valore 1 per le aziende in queste industrie.   Employees  è il  numero di  dipendenti  per anno.  Venture 
funding ha valore 1 questi anni in cui l’azienda ha fondi di venture capital. Fonder replaced ha valore 1 
per questi anni in cui l’azienda con un CEO che non è il fondatore della stessa. Planning culture ha valore 
1 per le aziende classificate come valorizzatrici della pianificazione. Prior, adoption and subsequent year  
hanno  valore  1  l’anno precedente  all’adozione  dei  budget  operativi,  l’anno   di  adozione  dei  budget 
operativi e l’anno  successivo all’adozione di tali strumenti. 
Questo  modello  alternativo  verifica  se  l’anno  di  adozione  del  budget  operativo  è 
associato a un’inaspettata crescita. I risultati sono coerenti con l’anno di adozione del 
budget, anno in cui si ha una significativa e inaspettata crescita delle vendite; per la 
crescita  nel  numero  dei  dipendenti  i  segni  erano  quelli  attesi  ma  i  coefficienti  non 
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significativi. In contrasto con il pannello A, il modello di regressione nell’insieme è non 
significativo riflettendo la difficoltà nel predire la crescita dell’azienda.
Per esaminare più avanti  l’associazione tra budget e l’evoluzione dell’azienda,  viene 
esaminata la presenza di una qualche relazione tra l’adozione dei budget operativi e la 
successiva evoluzione. Nello specifico, le aziende vengono inserite in 3  portafogli a 
seconda se esse hanno adottato i budget operativi nel secondo anno o nel quarto anno 
della  loro  esistenza.  Successivamente,  è  stata  esaminata  l’evoluzione  di  questi  3 
portafogli nel tempo.
La variabili  sono le stesse definiti nel  pannelli A, la differenza è il valore sottolineato in rosso, relativo al 
periodo precedente l’adozione dei budget operativi.
La  tabella  13  pannello  C   riporta  la  media  del  numero  di  impiegati,  ricavi  e  la 
valutazione di questi 3 gruppi di aziende. Per quanto riguarda la rapida adozione del 
portafoglio  (il  budget  è  stato  adottato  nel  secondo  anno  di  vita  delle  aziende),  la 
dimensione è significativamente più grande che la non adozione del portafoglio, eccetto 
che per il primo anno.
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Le differenze nella dimensione, tra l’adozione tardiva e la non adozione del portafoglio, 
è significativa attorno al 4° anno, quando le aziende, nel portafoglio caratterizzato da 
un’adozione  tardiva,  applicano i  budget  operativi.  Quindi,  le  aziende  che adottano i 
budget operativi crescono più velocemente e più presto. Quando guardiamo i ricavi, i 
risultati sono meno significativi con la rapida adozione del portafoglio; le vendite sono 
significativamente più elevate solo nel 5° anno.
Il valore dell’azienda (relativo al NASDAQ) nel caso di rapida adozione del portafoglio 
è significativamente più elevato che nel caso di non adozione del portafoglio nel 4° 
anno e per entrambi i portafogli nel 5° anno.
Le aziende sono inserite  in tre portafogli  a seconda del  periodo in cui  hanno adottato un sistema di 
budgeting: se l’hanno adottato nel loro secondo anno verranno inserite nel portafoglio  early adoption 
(40% delle  aziende),  se  l’adozione è avvenuta nel  quarto anno saranno inserite   nel  portafoglio  late  
adoption (40% delle aziende), se nel quarto anno non vi è stata alcuna adozione verranno inserite in non-
adoption portafoglio. 
La  tabella  riporta   importanti  informazioni  per  i  coefficienti  di  regressione  del  modello  dipendenti 
(vendite): α0  * non adoption portfolio + α1 * late adoption portfolio + α2 * early adoption.
* (+), ** (++), *** (+++) indicano differenze significative  rispettivamente al 10%, 5% e 1%.     
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Una spiegazione è che una rapida adozione dei sistemi fornisce una piattaforma che 
facilita  la  successiva  crescita.  Una  spiegazione  alternativa  è  che  i  manager,  che  si 
aspettano prima una futura crescita,  sono più  credibili  nell’implementare più presto 
questi  sistemi rispetto a quei manager che non si aspettano così presto una crescita. 
Questa spiegazione alternativa assume che i manager hanno una ragionevole abilità nel 
prevedere accuratamente sia il tempo necessario per la crescita, sia la grandezza  del 
competitor vicino e sia la crescita a medio termine.
Quanto appena evidenziato viene rappresentato graficamente nella figura 10 (Pannello 
A, Pannello B e Pannello C).
Altri sistemi di contabilità direzionale adottati
La prima analisi era focalizzata sul budget operativo, che è tipicamente il primo sistema 
di contabilità direzionale che viene adottato nelle aziende. In questa sezione i risultati 
vengono estesi agli altri 7 sistemi.
Per prima cosa, viene esaminata la variazione nel numero di sistemi adottati (al di fuori 
degli  8 sistemi di contabilità direzionale) ogni anno per azienda.  Viene utilizzato  il 
modello di Poisson dove la variabile dipendente è il numero di sistemi adottati  ogni 
anno e le variabili indipendenti sono le uniche incluse nella  tabella 11  per predire il 
tempo di adozione dei budget operativi. La rilevanza attesa e la direzione delle variabili 
indipendenti sono come nella tabella 11.
La  tabella  14  riporta  i  risultati.  La  presenza  del  venture  capitalist,  il  numero  di 
impiegati, la presenza internazionale e l’esperienza del CEO hanno una significativa e 
positiva associazione con il  numero di sistemi adottati.  Mettendo in relazione questi 
risultati con la  tabella 11, la presenza internazionale è significativa nella  tabella 14 e 
non nella  11.  La  complessità,  associata  alle  operazioni  internazionali,  appare  essere 
collegata con i sistemi di contabilità direzionale piuttosto che con l’adozione dei budget 
operativi. Al contrario, la cultura è significativa nella tabella 11 e non nella 14. Quindi, 
mentre  la cultura  conduce a una più rapida adozione dei budget operativi;  essa non 
sembra essere significativa nello spiegare il numero di sistemi di contabilità direzionale 
adottati in un particolare anno.
Il  secondo  Modello  replica  il  Modello  2  nella  tabella  11 per  gli  altri  7  sistemi  di 
management accounting esaminati. I risultati sono comparabili con quelli della tabella  
11.
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Figura 10: l’adozione dei budget operativi e la valutazione dell’azienda.
La presenza del venture capitalist è associata a una più veloce adozione del budget di 
cassa,  dell’analisi  della  varianza  di  budget,  dell’analisi  dei  costi  di  funzionamento, 
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analisi  degli  investimenti  e  della  profittabilità  del  prodotto.  Ma è significativa  nello 
spiegare l’adozione dei sistemi che analizzano la profittabilità del cliente e i costi di 
acquisizione del cliente. La dimensione (variabile che spiega la complessità) è, inoltre, 
significativa per spiegare le variazioni in tutti i sistemi eccetto l’analisi della varianza di 
budget e la profittabilità del prodotto.
Tabella 14: numero di sistemi adottati.
*, **, *** rispettivamente significativi al 10%, 5% e 1%.
La  presenza  internazionale,  la  seconda  variabile  della  complessità,  è  insignificante 
eccetto  per la  profittabilità  del prodotto  e i  costi  di  acquisizione del  cliente,  dove è 
associata ad un più lungo tempo di adozione, al contrario delle aspettative. L’esperienza 
del  CEO  è  significativa  e  nella  direzione  attesa  per  tutti  i  sistemi  eccetto  per  la 
profittabilità  del  prodotto  e   i  costi  di  acquisizione  del  cliente.  La  cultura  è  anche 
significativa e nella direzione attesa per il budget di cassa, per l’analisi della varianza di 
budget e l’analisi dei costi di funzionamento. Inoltre, coerentemente con la tabella 10, 
la sostituzione dell’originario CEO non è significativa,  eccetto per la profittabilità del 
prodotto, in quanto comporta una più rapida adozione di tale sistema.
Conclusioni
I sistemi di Management Accounting sono un importante aspetto dell’evoluzione delle 
aziende  in  fase  di  start-up.  Questi  documenti  forniscono  un  importante  contributo 
sull’adozione  dei  sistemi  di  Management  Accounting.  Per  prima  cosa,  viene 
documentata  la  positiva  associazione  tra  l’adozione  di  budget  operativi  (un  sistema 
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centrale di contabilità direzionale) e la crescita dell’azienda. Non solo è la crescita delle 
aziende,  nella  finestra  intorno all’anno di  adozione,  ad essere significativamente più 
grande che fuori da questa finestra, ma, inoltre, il portafoglio di coloro che adottano il 
budget operativo cresce significativamente più velocemente che il portafoglio dei non 
adottanti.  Questa  evidenza  è  coerente  con la  convinzione  che  appropriati  sistemi  di 
management accounting sono rilevanti al fine di facilitare la crescita. 
In secondo luogo, vengono documentate le variabili associate all’adozione dei sistemi di 
contabilità  direzionale.  L’assunzione  di  un  manager  con  competenze   finanziarie  è 
altamente significativa. Il know-how (conoscenza) della contabilità direzionale appare 
essere di grande valore, così tanto da portare in azienda uno specialista con abilità nei 
sistemi  finanziari.  Le  aziende  venture-backed,  l’esperienza  del  CEO  e  la  cultura 
dell’azienda, che valuta la pianificazione, comportano una più veloce assunzione di un 
manager  con competenze  finanziarie.  La rilevanza  del  venture  capitalist,  per  questo 
avvenimento,  suggerisce  che  l’informazione  di  contabilità  direzionale  ha  un  ruolo 
significativo nel monitoraggio delle attività dell’azienda per ridurre i costi di agenzia. 
La  rilevanza  dell’esperienza  del  CEO  evidenzia  i  loro  benefici  come  strumenti  di 
decision-making.  La maggiore  esperienza  dei  manager  pare osservare che i  benefici 
dell’assunzione  di una persona con conoscenza dei sistemi di  contabilità  direzionale 
supera in  importanza   i  costi.  La  cultura  dell’azienda,  inoltre,  influenza  le  scelte  di 
contabilità  direzionale.  Le  aziende  che  valutano  la  pianificazione  sono 
significativamente  più  veloci  nell’assunzione  di  un  manager  con  competenze 
finanziarie.
In terzo luogo, vengono fornite le statistiche descrittive sulla differenziale adozione dei 
vari sistemi di Management Accounting da parte delle 78 aziende. Noi riteniamo che un 
ampia parte di aziende adottano prima i sistemi guardando al futuro la pianificazione 
finanziaria,  la  quale  evidenzia  l’immediata  rilevanza  di  questi  sistemi.  Le  giovani 
aziende che hanno da sviluppare un prodotto e introdurlo sul mercato prima adottano le 
misure di profittabilità, molto più tardi  gli altri sistemi di Management Accounting.
I sistemi di MA sono un sottosistema del totale dei sistemi manageriali adottati dalle 
aziende esaminate in questa ricerca. Gli altri sistemi includono questi per facilitare il 
management nello sviluppo di un nuovo prodotto, nel marketing e nelle vendite, nella 
gestione delle risorse umane e nelle partnership.
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Capitolo  5:  LA  SCELTA  DI  ADOZIONE  DEI  MANAGEMENT 
CONTROL SYSTEMS NELLE AZIENDE IN FASE DI START-UP
5.1  Il controllo manageriale
Il controllo manageriale è una delle tre categorie di attività di pianificazione e controllo 
che interessano un’organizzazione; le altre due sono la pianificazione strategica ed il 
controllo dei compiti.
Il controllo manageriale è il  processo mediante il quale i manager fanno in modo che 
gli  altri  componenti  dell’organizzazione  mettano  in  pratica  le  strategie  
dell’organizzazione stessa61. 
Questa definizione non implica la valutazione dell’efficacia del processo di controllo 
manageriale in una data organizzazione, ma piuttosto che l’organizzazione debba essere 
tenuta  “sotto  controllo”  affinché  le  sue  strategie  siano  attuate  per  raggiungere  gli 
obiettivi  prefissati.  I  singoli  sistemi  di  controllo  possono  riuscire  o  fallire  nel 
raggiungimento di tale scopo.
Il  processo  di  controllo  manageriale  di  un’organizzazione  è  qualcosa  di  molto 
complesso in  quanto implica  le  reazioni  di  essere  umani,  i  cui  comportamenti  sono 
molto  difficili  da  prevedere.  Infatti,  un sistema  di  controllo  manageriale  può essere 
efficace  o  addirittura  contro-producente,  ciò  nonostante  i  suoi  obiettivi  sono  quelli 
definiti in precedenza.
Il  controllo  manageriale  è  una  delle  attività  di  pianificazione  e  controllo  svolte  in 
un’organizzazione. Altre attività di pianificazione e controllo non sono comprese nella 
definizione  di  controllo  manageriale.  Per  prima  cosa,  la  definizione  presuppone 
l’esistenza di obiettivi e strategie per l’organizzazione non attuati automaticamente. 
La definizione degli obiettivi e lo sviluppo delle strategie è principalmente un processo 
di “pianificazione strategica”62 che può essere così definito:
La pianificazione strategica è il processo di decisione delle mete dell’organizzazione e 
delle strategie per raggiungerle.
Le strategie, quindi, sono una guida per decidere le azioni che si devono intraprendere 
per  raggiungere  i  traguardi  stabiliti  dall’organizzazione.  Sostanzialmente  si  tratta  di 
piani d’ampio respiro che hanno conseguenze decisive.
61 Definizione tratta da: Robert N. Anthony, Il controllo manageriale, FrancoAngeli, anno 1990.
62 Alcuni sostengono che vi sono due processi di pianificazione strategica: uno per lo sviluppo degli 
obiettivi e l’altro per lo sviluppo delle strategie per raggiungere gli obiettivi. 
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La  differenza  principale  tra  la  pianificazione  strategica  e  il  controllo  manageriale 
consiste  nel  fatto  che  il  processo  di  pianificazione  strategica  non è  sistematico.  La 
necessità di una decisione strategica, comunque, può presentarsi in qualsiasi momento, 
sia come reazione a una possibile minaccia, sia per approfittare di un’opportunità che 
viene percepita, ma tali sensazioni o opportunità non si presentano in modo sistematico 
o a intervalli regolari.
Ad esempio, in molte organizzazioni non a fini di lucro, in particolare quelle statali, la 
formulazione  delle  strategie  è  particolarmente  non  sistemica  e  difficoltosa  perché  i 
responsabili  hanno  opinioni  diverse  su  quali  debbano  essere  gli  obiettivi 
dell’organizzazione e non esistono metodi razionali per superare tali divergenze.
Quindi, nonostante la pianificazione strategica e il controllo manageriale coinvolgano 
concettualmente la pianificazione, la natura dell’attività di pianificazione richiesta dal 
primo  procedimento  è  diversa  da  quella  richiesta  dal  secondo.  La  pianificazione 
strategica  è  elaborata  dalla  direzione  a  intervalli  irregolari,  nel  momento  in  cui  si 
presenta  una possibile minaccia/opportunità;  si concentra,  inoltre,  su un solo aspetto 
dell’organizzazione e non su tutta  l’organizzazione e richiede una buona capacità di 
giudizio e una relativamente limitata capacità d’interazione personale.
Il  controllo  manageriale,  invece,  è  un  procedimento  sistematico,  effettuato  dai 
responsabili a tutti i livelli e su base regolare. Esso riguarda tutta l’organizzazione e 
richiede una buona dose d’interazione personale e capacità di giudizio relativamente 
limitate.
La  pianificazione  strategica  stabilisce  i  limiti  entro  i  quali  ha  luogo  il  controllo 
manageriale.  Le strategie  dell’organizzazione forniscono indirizzi  utili  al  processo di 
controllo manageriale perché stabiliscono una base per prendere le decisioni relative al 
piano d’azione proposto.
Il processo di controllo manageriale riguarda i manager. Una caratteristica essenziale di 
tale processo è che gli standard, rispetto ai  quali viene misurato l’attuale livello delle 
prestazioni, siano coerenti con le strategie dell’organizzazione. Comunque, una buona 
parte delle attività di controllo non viene svolta direttamente dai manager e gli standard 
pertinenti  non sono collegati  direttamente alle strategie.  I  responsabili  di  tali  attività 
possono, inoltre,  non essere  a  conoscenza  delle  strategie;  essi  hanno delle  mansioni 
specifiche  da  svolgere  e  il  controllo  consiste  nel  confrontare  le  prestazioni  con  gli 
standard relativi a tali mansioni e nell’intraprendere le opportune azioni qualora vi fosse 
una divergenza significativa.
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Si parla in tal caso di controllo dei compiti:
Il controllo dei compiti è il processo per assicurare che compiti specifici vengano svolti  
in maniera efficace ed efficiente. 
Il controllo dei compiti si distingue dal controllo manageriale nei seguenti modi:
 il sistema di controllo manageriale è in pratica simile per tutta l’organizzazione, 
mentre ogni categoria di compiti  richiede un sistema di controllo diverso; un 
sistema di controllo della produzione, infatti, è piuttosto differente da un sistema 
di ricerca e sviluppo;
 nel controllo manageriale, i manager interagiscono tra di loro, ma nel controllo 
dei  compiti  o  non  vi  sono  persone  coinvolte  (ad  esempio,  alcuni  sistemi 
produttivi automatici) o l’interazione è tra un manager e un non-manager; 
 nel  controllo  manageriale  si  prendono in esame le  unità  organizzative  che si 
definiscono  centri  di  responsabilità;  nel  controllo  dei  compiti  si  considera  il 
compito specifico;
 il controllo manageriale riguarda attività che non sono specificate e la direzione 
decide cosa si debba fare, entro i limiti generali del piano strategico; al contrario, 
il controllo dei compiti riguarda mansioni specifiche, per la maggior parte delle 
quali non è necessaria una grande capacità di valutazione sul da farsi;
 il controllo manageriale mira sia alla pianificazione sia all’esecuzione, mentre 
nel controllo dei compiti l’attenzione è posta principalmente sull’esecuzione.
5.2 Il controllo manageriale della gestione e il controllo manageriale dei progetti
Vi sono due  diversi  tipi  di  conduzione  del  controllo  manageriale:  il  controllo  della 
gestione corrente e il controllo dei progetti.
• Il controllo della gestione corrente
Il controllo manageriale della gestione comprende le seguenti fasi: 1) programmazione, 
2) preparazione del budget, 3) esecuzione, 4) valutazione.
1) La  programmazione è  il  processo attraverso  il  quale  l’organizzazione  decide 
quali  siano  i  programmi  principali  che  intende  intraprendere  e  l’ammontare 
approssimativo  delle  risorse  da  destinare  a  ciascuno  di  essi.  I  programmi 
servono ad attuare le strategie dell’organizzazione.  Un piano a lungo termine 
riepiloga i singoli programmi ed evidenzia le aspettative nell’arco di parecchi 
anni,  in base alle  decisioni  prese al  momento  dell’elaborazione  e sulla  stima 
93
delle future condizioni ambientali. L’elaborazione di un piano a lungo termine è 
solitamente articolata in due cicli. Nel primo vengono definiti, in generale, gli 
indirizzi e le assunzioni sul futuro, nel secondo questi elementi vengono usati 
per elaborare il piano stesso.
2) Il  budget  riguarda, di solito, un esercizio e viene espresso in termini monetari. 
Consiste,  sostanzialmente,  nel  mettere  a  punto  in  modo  dettagliato  la 
preparazione  per  il  primo  anno  del  piano  a  lungo  termine.  Una  differenza 
importante fra il primo anno del piano a lungo termine e il budget sta nel fatto 
che quest’ultimo è strutturato sulla base dei centri di responsabilità piuttosto che 
su  programmi  e,  nella  stesura  del  budget,  i  programmi  vengono  perciò 
modificati in modo da essere adeguati ai centri di responsabilità che li devono 
eseguire.  I  manager  partecipano  attivamente  all’elaborazione  del  budget  che, 
quando approvato, diviene un impegno bilaterale tra il  manager del centro di 
responsabilità  e  il  suo  superiore.  Il  manager  s’impegna  a  ottenere  i  risultati 
previsti dal budget e il suo superiore a riconoscere la validità dei risultati, se essi 
vengono raggiunti.
3) Per quanto riguarda l’esecuzione, il  budget è una guida alla gestione,  ma per 
diversi motivi è possibile allontanarsi da tale guida. Lo scopo fondamentale dei 
centri di responsabilità è di attuare le strategie dell’organizzazione in maniera 
efficace ed efficiente e il manager è tenuto a ricercare modalità migliori di quelle 
previste  dal  budget  per  raggiungere  gli  obiettivi.  Il  rispetto  del  budget  non 
comporta  necessariamente  risultati  positivi,  come  non  è  necessariamente 
negativo apportarvi delle modifiche.
4) Infine, in relazione alla valutazione, nessun sistema di controllo manageriale può 
fornire  la  misurazione  ideale  delle  prestazioni  di  un  manager.  Le  relazioni 
prendono necessariamente in esame il presente, mentre i risultati dipendono da 
decisioni antecedenti.
• Controllo manageriale dei progetti
Un progetto è una serie di attività svolte per raggiungere un risultato finale specifico di 
importanza tale da suscitare l’interesse della direzione. La caratteristica principale di un 
progetto sta nel fatto che quando il fine è raggiunto il progetto termina, al contrario 
della gestione corrente che non ha termine. In un progetto, il controllo pone l’attenzione 
sul progetto stesso, piuttosto che sulle attività svolte nei singoli centri di responsabilità 
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in  un determinato  periodo di  tempo,  come nel  caso del  controllo  manageriale  della 
gestione corrente. Per tale motivo, un sistema di controllo dei progetti si differenzia dal 
sistema utilizzato nel controllo della gestione corrente.
L’organizzazione di un progetto è temporanea: si crea un gruppo che viene sciolto al 
termine dell’incarico. Mentre lavorano al progetto, i membri del gruppo che ricoprono 
incarichi  permanenti  altrove  nell’organizzazione  hanno  due  capi:  il  manager  del 
progetto e il manager del centro di responsabilità. La doppia responsabilità e autorità 
complicano il problema del controllo manageriale.
In generale,  tre sono gli aspetti  presi in esame in un progetto e in ciascuno dei suoi 
componenti:  ampiezza  (ovvero  le  specifiche  del  prodotto  finale);  la  tempificazione 
(ovvero il tempo richiesto) e il costo.
Un particolare problema nella direzione dei progetti  è costituito dal fatto che spesso 
sono auspicabili scambi fra le dimensioni. I tempi possono essere accorciati sostenendo 
costi di lavoro straordinario e i costi possono essere ridotti aumentando l’ampiezza del 
progetto.
I  responsabili  del  progetto  svolgono  sia  attività  di  pianificazione  e  sia  attività  di 
controllo.  Essi pianificano quando prevedono che possano presentarsi dei problemi e 
decidono come ridurli o eliminarli  e, infine,  controllano quando agiscono al fine di 
migliorare l’efficacia e l’efficienza.
Ciò evidenzia come sia difficile descrivere separatamente il processo di pianificazione e 
controllo. Infatti, poiché molti progetti non sono ripetitivi, la valutazione del modo di 
gestire i progetti è solitamente più difficile della valutazione della gestione corrente, in 
quanto vi sono dati storici sulle gestioni passate che possono essere presi a confronto. 
5.3 I Sistemi di Controllo Manageriale e la crescita in fase di start-up
Le  aziende  in  fase  di  start-up  sono  di  fronte  a  una  significativa  sfida  manageriale 
quando  esse  crescono  oltre  i  limiti  delle  interazioni  informali.  Questo  punto  di 
transizione è stato spesso identificato con una significativa crisi nel sentiero di crescita 
di queste aziende. Un importante aspetto di questa transizione è l’adozione dei MCS, 
che  influenzano  l’attenzione  del  top  management  e  forniscono  l’infrastruttura  per 
scalare il modello di business.
Due linee di  ricerca sono rilevanti  per la relazione tra  MCS e la  crescita  nella  fase 
iniziale. Una di queste esamina un sottosistema di MCS nelle aziende in fase di start up; 
la seconda guarda alle determinanti della crescita in questa tipologia di aziende. 
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I  Management  Control  Systems  (MCS) facilitano  la  crescita.  Essi  sono adottati  per 
superare le limitazioni degli stili di management informali, che richiedono una costante 
interazione  personale.  Il  bisogno di  questi  sistemi  è  stato  spiegato  dalla  prospettiva 
dell’agenzia e da quella di trattamento dell’informazione, che sono i ruoli che vengono 
svolti dai sistemi di contabilità manageriale (Management Accounting Systems) e più 
generalmente dai MCS (Baiman 1982; Narayanan e Davila 1998).  Come le aziende 
crescono,  l’osservazione  diretta  del  lavoro  degli  agenti   (il  principale  approccio  di 
controllo  in  assenza  di  sistemi)  diventa  troppo  costosa  e  la  motivazione  e  il 
monitoraggio  devono  essere  ottenuti  attraverso  il  progetto  di  appropriati  sistemi  di 
controllo manageriale (MCS) come  i sistemi di compensazione, le procedure operative 
standard o i sistemi di misurazione delle performance. La crescita dell’azienda, inoltre, 
influisce sull’abilità della stessa di ottenere l’informazione necessaria per porre in essere 
delle  giuste  decisioni.  Senza i  sistemi  formali,  il  numero di  interazioni  richieste  per 
ottenere  informazioni  intorno  l’azienda  cresce  esponenzialmente  con  il  numero  di 
dipendenti. Quindi, il costo della comunicazione diventa eccessivo se i MCS non sono 
implementati. 
I  MCS sono stati  implementati  per  facilitare  la  crescita  (Simons  1995;  Flamholtz  e 
Randle  2000).  Quindi,  essi  sono  adottati  per  superare  le  limitazioni  degli  stili  di 
management  informali,  che  richiedono  elevati  costi  all’aumento  della  dimensione 
aziendale e una costante iterazione personale.
Baron,  Burton  e  Hannan  (1996,  1999)  hanno  esaminato  l’adozione  dei  sistemi  di 
gestione delle risorse umane nelle aziende in fase di start up. Il loro obiettivo era quello 
di conoscere l’impatto del modello mentale del fondatore sulla velocità di adozione di 
questi  sistemi.  Essi  non hanno tentato  di  associarli  con  la  dimensione  dell’azienda, 
anche se essa è significativa nello spiegare la velocità di adozione in 17 su 25 politiche 
delle risorse umane e nello spiegare il numero di sistemi adottati alla fine del primo 
anno. Hellman e Puri (2002) hanno scoperto, anche, che le aziende sostenute da fondi di 
venture capital sono più rapide nell’adottare politiche relative alle risorse umane e piani 
di compensazione delle scelte di stock. 
Moore e Yuen (2001) hanno mappato, nel loro studio, le diverse tipologie di sistemi di 
contabilità direzionale per tutto il ciclo di vita delle aziende. In particolare, essi hanno 
identificato  la  transizione  dalle  nascita  alla  crescita  come  il  punto  nel  quale  questi 
sistemi  sono  formalizzati.  Sandino  (2005)  ha  studiato  l’adozione  dei  sistemi  di 
contabilità direzionale in un campione di 97 giovani imprese di vendita al dettaglio. 
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Essa ha scoperto che tutte queste aziende adottano un set base di sistemi di contabilità 
direzionale, includendo budget, sistemi di prezzo e controllo inventario. Ma esse, però, 
differiscono nell’adozione dei sistemi più avanzati: le seguenti aziende, infatti, adottano 
strumenti di differenziazione strategica per raccogliere l’informazione sul cliente. 
Nella ricerca trattata nel capitolo precedente, Davila e Foster (2005) hanno esaminato 
l’adozione dei MAS e in particolare dei budget. Essi hanno scoperto che la dimensione, 
la presenza di un fondo di venture capital, l’esperienza del CEO e quanto il CEO è teso 
a utilizzare  i sistemi di contabilità direzionale sono aspetti associati con una più rapida 
adozione  dei  budget  operativi.  Essi,  inoltre,  hanno  scoperto  un’associazione  tra 
l’adozione dei budget operativi e la crescita dell’azienda.
Un’altra corrente di  ricerca ha dedicato i suoi sforzi a comprendere cosa differenzia 
l’alta crescita nelle fasi di start-up. Molte di queste ricerche sono basate su osservazioni 
empiriche e si sono evolute attorno tre principali temi: le caratteristiche manageriali, la 
strategia  competitiva e l’ambiente  competitivo.  Per esempio,  Roure e Keeley (1990) 
identificano  la  completezza  del  team  fondatore,  la  superiorità  tecnica,  il  tempo  di 
sviluppo del  prodotto  e  la  concentrazione  nei  confronti  dell’acquirente  come aspetti 
associati  con  la  creazione  di  valore  nelle  aziende  in  fase  di  start-up,  basate  sulla 
speculazione.  Feeser  e  Willard  (1990)  identificano  il  successo  con  la  capacità  di 
cogliere  le  opportunità  da  parte  del  top  management.  Similmente,  Siegel,  Siegel  e 
Macmillan  (1993)  identificano  l’esperienza  del  management  nell’industria  e  la  sua 
abilità nel stare focalizzati sugli alti e bassi nella crescita delle giovani aziende come le 
chiavi del successo. 
L’evidenza sul potenziale ruolo dei MCS è scarsa, ma nella direzione attesa. Reid e 
Smith (2000) hanno utilizzato un campione di 150 piccole e medie imprese scozzesi per 
esaminare le variabili associate con le performance (misurate come una combinazione 
della  crescita  dei  dipendenti,  profittabilità  e  produttività).  La  loro  ordinata 
individuazione  logica  (essi  raggruppano  le  aziende  all’interno  di  tre  gruppi  di 
performance) include 20 variabili che catturano differenti aspetti dei team manageriali e 
dell’organizzazione.  Essi  hanno scoperto che le  caratteristiche manageriali  non sono 
significative o hanno un negativo impatto sulle performance eccetto per “l’ottenimento 
di  alti  ritorni  sugli  investimenti”;  comunque,  “le  pianificazioni  a  lungo  termine, 
l’organizzazione e i sistemi” hanno un effetto positivo sulle performance. 
Barringer, Jones e Neubaum (2005) hanno analizzato il contenuto di studi di casi riferiti 
a 50 aziende che hanno un’alta crescita e a 50 aziende che hanno una crescita bassa. 
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Basandosi su un ampia rassegna letteraria, essi hanno basato la loro analisi su 4 ampi 
argomenti: le caratteristiche del fondatore, gli attributi dell’azienda (come la vision, la 
pianificazione, l’impegno alla crescita, ecc.), le pratiche di business (come la superiorità 
del prodotto, l’innovazione, ecc.) e le pratiche relative alle risorse umane. Essi hanno 
concluso che le aziende a più alta crescita hanno fondatori con maggiore esperienza e 
una più alta motivazione; hanno un più forte orientamento alla crescita e alle alleanze; 
possiedono,  inoltre,  una  più  profonda  comprensione  del  cliente;  enfatizzano 
l’addestramento, lo sviluppo del dipendente e gli incentivi finanziari.
Un terzo flusso di ricerca è sintetizzato nella seguente citazione: “(i  fondatori)  sono 
probabilmente  inadatti  a  essere  manager”  (Greiner  1998).  Comunque,  l’evidenza 
coerente  con  questa  assunzione  sta  solo  iniziando  ad  emergere.  Willard  e  Krueger 
(1992) non trovano supporto per i fondatori sottoperformanti comparati ai non fondatori 
CEOs.  Fiet  e  altri  (1997)  hanno  riportato  la  probabilità  del  licenziamento  del  top 
management  con  vendite  sottoperformanti  e  la  presenza  dei  venture  capitalist  nel 
consiglio (board). Hellman e Puri (2002) trovano che i venture capitalist sono più veloci 
nel  sostituire  i  CEO con un estraneo.  Wasserman (2003), inoltre,  ha scoperto che il 
turnover  del  fondatore  dipende  dalla  presenza  del  venture  capitalist  e  dal 
complementare sviluppo del prodotto. 
Infine, i due principali ruoli dei sistemi di controllo manageriale (di riduzione dei costi 
di agenzia e di trattamento dell’informazione) suggeriscono che questi sistemi giocano 
un  rilevante  ruolo  nel  facilitare  la  crescita.  Mentre  gli  argomenti  teorici  sono 
convincenti su questa relazione, l’evidenza empirica è scarsa; per lo più perché gli studi 
empirici,  che  hanno  esaminato  la  crescita  delle  aziende  in  fase  di  start  up,  hanno 
osservato  variabili  come  le  caratteristiche  del  fondatore,  la  strategia  o  l’ambiente 
competitivo. Al contrario, il potenziale effetto della dimensione aziendale sui MCS è 
stato documentato per un sottoinsieme di questi sistemi (HR e Accounting). Infine, le 
caratteristiche personali che spingono verso un insolito turnover del CEO, nelle aziende 
in  fase  di  start  up  caratterizzate  da  alta  crescita,  suggerisce  che   l’incapacità  dei 
fondatori di strutturare l’organizzazione sarà riflesso nei più bassi livelli di adozione del 
sistema di controllo manageriale.
5.4  La  crescita  delle  aziende  in  fase  di  start-up,  l’adozione  dei  MCS  e  le 
performance: i risultati di un caso di ricerca63.
63 Il paragrafo riprende il seguente lavoro: T. Davila, G. Foster, Startup firms’ growth, Management Control Systems  
adoption and performance, Research Paper n° 603, Stanford Graduate School of Business, Luglio 2005.
98
Le  aziende  in  fase  di  start-up  sono  di  fronte  a  una  significativa  sfida  manageriale 
quando  esse  crescono  oltre  i  limiti  delle  interazioni  informali.  Questo  punto  di 
transizione è stato spesso identificato con una significativa crisi nel sentiero di crescita 
di queste aziende. Un importante aspetto di questa transizione è l’adozione dei MCS, 
che  influenzano  l’attenzione  del  top  management  e  forniscono  l’infrastruttura  per 
scalare  il  modello  di  business.  Usando  un  multi  metodo,  questo  caso  esamina  un 
campione di 78 aziende,  verificando la rilevanza dell’adozione dei sistemi finanziari 
rispetto ad altri MCS. Attraverso l’analisi, viene rilevato che i piani finanziari, tra i quali 
vengono  inclusi  budget  di  cassa,  budget  operativi  e  la  proiezione  delle  vendite, 
rappresentano  il  set  di  sistemi  adottato  più  presto.  Viene,  inoltre,  verificata 
l’associazione  tra  l’adozione  dei  MCS e  la  crescita  dell’azienda  in  fase di  start-up. 
Viene, anche,  esaminato se  la spesso dibattuta sostituzione del CEO, in questo punto di 
transizione, è associata con il livello di adozione dei MCS.  L’analisi ha permesso di 
rilevare che i CEO che hanno adottato un minor numero di sistemi hanno permanenze 
più  brevi.  Approfittando  dell’intima  conoscenza  che  gli  investitori  di  capitale 
speculativo  (venture  capitalist)  hanno  sui  processi  manageriali  (e  in  particolare  dei 
sistemi  manageriali)  delle  aziende  nelle  quali  investono,   è  stata  esaminata 
l’associazione tra la valutazione dell’azienda e l’adozione dei MCS. In relazione a tale 
aspetto, l’analisi ha messo in luce un'evidenza coerente con questa associazione. Infine, 
è stata esaminata l’associazione tra l’adozione dei sistemi di pianificazione finanziaria e 
l’adozione di sistemi di pianificazione strategica e delle risorse umane.
5.4.1 Introduzione al caso
Un importante fase nella crescita delle aziende in fase di start up è la transizione da uno 
stile  di  management  informale  al  bisogno di strumenti  professionali  di  management 
(Baron, Burton & Hannan, 1999; Hellman & Puri, 2002). Questo punto di transizione 
tradizionalmente è stato associato con la prima crisi nella crescita aziendale (Greiner, 
1972, 1998). Il fallimento nello gestire correttamente questa crisi è stato associato con la 
crescita  tenuta  a  freno  e   la  regolare  liquidazione  dell’azienda.  La  letteratura 
imprenditoriale ha, inoltre, documentato una comune associazione tra questo punto di 
transizione  e  la  sostituzione  del  CEO  originario  (Willard  &  Krueger,  1992).  La 
spiegazione  proposta,  per  questa  regolarità  empirica,  è  che  le  caratteristiche 
psicologiche degli imprenditori sono tali, che sebbene essi godono della disponibilità di 
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nuovi fondi speculativi (ventures), essi non amano la formalità richiesta per la crescita. 
Questo punto di transizione è molto visibile nella popolazione di piccole  aziende in 
crescita.
I  MCS, definiti  come routine formali  basate  sulle informazioni  e le procedure che i 
manager  usano  per  mantenere  o  cambiare  gli  schemi  nelle  attività  organizzative 
(Simons,  1995),  sono  importanti  strumenti  per  professionalizzare  un’azienda.  Essi 
aiutano  i  manager,  influenzando  la  loro  attenzione,  liberandoli  da  decisioni,  che 
potrebbero  essere  delegate  e  controllate  per  eccezione,  e  erogando  l’informazione 
quando  i  network  informali  sono  sovraccarichi.  I  MCS  sono  interpretati  come  un 
sottosistema di routine organizzative (Nelson & Winter, 1982; Zollo & Winter, 2002) 
che  presentano  le  caratteristiche  di  essere  ricorrenti,  formalizzate  e  basate  sulle 
informazioni.
Gli studi sui MCS si sono focalizzati sulle variazioni degli stessi  in grandi e avviate 
aziende (Cardinal 2001; Chenhall 2003); è solo recentemente che  l’evidenza empirica 
sulla  loro  presenza  nelle  aziende  in  fase  di  start-up  ha  cominciato  ad  accumularsi 
(Davila  2005;  Sandino  2005).  Questi  studi  hanno  esaminato  i  fattori  associati  alle 
variazioni nel tempo di adozione di un particolare MCS e quanto questo tempo varia 
rispetto la strategia di avviamento. 
Nella ricerca effettuata da Davila e Foster, nel 2005, vengono esaminate 78 aziende in 
fase  di  start-up,  dalla  loro  costituzione.  Vengono  analizzati  i  sistemi  di  controllo 
manageriale  accumulati  da  queste  aziende  in  8  aree  differenti:  pianificazione 
finanziaria,  pianificazione delle risorse umane,  pianificazione strategica,   valutazione 
finanziaria,  valutazione  delle  risorse  umane,  sviluppo  del  prodotto,  vendite  e 
partnership; inoltre, viene verificato quanto questi processi sono integrati all’interno del 
più  ampio  processo  di  crescita.  Nel  loro  lavoro,  i  due  ricercatori  si  pongono  tre 
domande.  La  prima  porta  a  confrontare  il  tasso  di  adozione  della  pianificazione 
finanziaria  e  dei  sistemi  di  valutazione,  rispetto  ad  altri  tipi  di  sistemi  di  controllo 
manageriale. Il secondo punto di domanda esamina la relazione tra l’adozione dei vari 
sistemi di controllo manageriale e tre differenti variabili associate alla crescita aziendale 
(numero di dipendenti, rotazione dei CEO e valutazione dell’azienda). Infine, l’ultimo 
punto di domanda guarda quanto l’adozione dei sistemi di pianificazione finanziaria è 
connessa al tempo di adozione dei sistemi di pianificazione strategica e delle risorse 
umane.
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Questo saggio fornisce un contributo importante, alla letteratura esistente, in due distinti 
modi.  In primo luogo, fornisce l’evidenza empirica sulla simultanea associazione tra 
l’evoluzione dei MCS e la dimensione dell’azienda, misurata dal numero di dipendenti. 
Questa  scoperta  è  coerente  con  la  crescita  dell’azienda,  che  necessita  di  una 
infrastruttura  manageriale  che  questi  sistemi  forniscono,  essendo  essi  stessi  una 
conseguenza  della  crescita.  Tale  lavoro,  inoltre,  indaga  e  cerca  di  spiegare  le 
motivazioni alla base della sostituzione di un fondatore come il CEO; in particolare, 
viene documentata un’associazione tra il livello di adozione dei MCS e la possibilità di 
turnover  del  CEO. I  CEO che adottano meno tali  sistemi  sono sostituiti  più  presto; 
questo è coerente  col fatto che molti  fondatori  hanno difficoltà  nel  passaggio da un 
ruolo imprenditoriale a uno manageriale, misurato dal livello di adozione di un set di 
strumenti  manageriali,  e  per  tale  motivo  poi  vengono  sostituiti.  Inoltre,  viene 
documentata  un’associazione  tra  il  livello  di  adozione  dei  MCS  e  la  valutazione 
dell’azienda. Il secondo contributo sta nel documentare quanto le decisioni di adozione 
per   differenti  tipologie  di  MCS  sono  complementari  o  integrano  ogni  altra.  In 
particolare, viene esaminata la relazione per tre tipologie di sistemi di pianificazione: 
pianificazione delle risorse umane, pianificazione strategica e pianificazione finanziaria. 
Viene evidenziato che l’adozione dei sistemi di  pianificazione delle risorse umane e 
l’adozione  dei  sistemi  di  pianificazione  strategica  è  complementare  a  ogni  altra 
adozione (un’azienda che ha adottato uno di questi sistemi presenta un più veloce tempo 
di  adozione  degli  altri).  Al  contrario,  l’  aver  adottato  dei  sistemi  di  pianificazione 
finanziaria comporta un più lungo tempo di adozione dei sistemi di  pianificazione delle 
risorse umane e di pianificazione strategica. 
5.4.2 Il modello di ricerca
Descrizione del campione
Vengono  utilizzati  i  seguenti  criteri  per  selezionare  il  campione:  1)  tra  50  e  150 
dipendenti alla data di campionatura, 2)meno di 10 anni di vita, 3) l’indipendenza e 4) 
una  limitata  area  geografica  di  riferimento.  Prima  di  effettuare  lo  studio,  sono stati 
incontrati cinque capi degli uffici finanziari con esperienza sull’azienda in fase di start-
up. Questa posizione è tipicamente responsabile per lo sviluppo dei sistemi di gestione 
finanziaria  e  strategica  e  fornisce  una   prospettiva  ampia  della  società.  Sono  stati 
descritti gli obiettivi dello studio, per identificare che tipi di aziende in fase di start-up 
potrebbero essere più adatte per affrontare la domanda che è alla base di tale  ricerca. 
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Questi  manager  hanno  affermato  che  le  più  piccole  società  fanno  affidamento  su 
meccanismi  informali  e  che i  MCS diventano solamente  rilevanti  quando le  società 
raggiungono una dimensione di 40/50 dipendenti. Tutto ciò ha portato a comprendere 
nel  campione  solamente  aziende  con  una  dimensione  minima  di  50  dipendenti.  In 
effetti,  però,  il  campione  include  aziende  con più  di  150 dipendenti.  Infatti,  alcune 
aziende con meno di 150 dipendenti al momento del campionamento, ne hanno di più 
nei primi periodi o al momento della raccolta dati. Viene stabilità, inoltre, un’età limite 
di  10 anni;  l’obiettivo di tale criterio è quello di campionare società che hanno una 
crescita veloce. Inoltre, questa età limita le aziende identificate, molto probabilmente in 
modo  da  avere  nel  campione  top  manager  che  hanno  familiarità  con  la  storia 
dell’azienda e in particolare con l’adozione dei MCS. Inoltre, vengono considerate solo 
aziende  indipendenti,  per  evitare  di  includere  aziende  che  hanno  implementato  tali 
sistemi poiché sono stati imposti dalla sede centrale, e che fanno riferimento a limitate 
aree geografiche. Non risulta essere importante se le aziende sono pubbliche o private, 
fondate all’estero o basate sulla speculazione; comunque, molte aziende nel campione 
sono private e basate sulla speculazione.
Il campione include aziende ad alta tecnologia e non tecnologiche. Il campione è stato 
ricavato da Corp Tech Internet directory, che si riferisce alle aziende tecnologiche. Si è 
avuto accesso a tale database in Gennaio e Giugno 2002 e si sono ottenute informazione 
relative  alle  seguenti  industrie  (usando  la  classificazione  industriale  di  CorpTech): 
biotecnologica  (BIO),  computer  hardware  (COM),  manifatturiera  (MAN), 
equipaggiamento  medico  (MED),  farmaceutica  (PHA),  fotonica  (PHO),  computer 
software (SOF), sostituzione di assemblaggi (SUB), fornitura di test e misure (TAM), 
telecomunicazioni  (TEL)  e  industrie  non  tecnologiche  (NON).  Nel  settore  dell’alta 
tecnologia, inoltre, vengono campionate le aziende biotecnologiche per raccogliere un 
campione  abbastanza  grande  di  aziende  in  un  settore  sempre  più  importante.  Per 
raccogliere un campione abbastanza grande di aziende biotecnologiche, è stato esteso 
questo sotto-campione usando tre database aggiuntivi: Rich’s hight teach business guide 
to Silicon Valley and Northen California (2000/2002),  BioScan (ottobre 2001) e the  
U.S.  Business  Browser  (2001).  La  ricerca,  inoltre,  è  stata  estesa  alle  aziende  non 
tecnologiche sostenute dalla speculazione, utilizzando PWC MoneyTree, a cui si è avuto 
accesso nel Gennaio 2003.
Successivamente è stata spedita una lettera al CEO di ogni azienda nella popolazione 
campionata, descrivendo lo scopo della ricerca, il processo di ricerca e i benefici della 
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partecipazione.  La lettera  era  seguita  da una chiamata  telefonica;  un’azienda  veniva 
eliminata  dal campione se non aveva accettato  o declinato la partecipazione dopo 5 
chiamate telefoniche. La tabella 15 documenta il processo di selezione del campione. 
Tabella 15
1 sono le aziende che sono troppo piccole, troppo vecchie o che dipendono da altre aziende
2 sono le aziende che non hanno risposto dopo 5 telefonate
Il  tasso  di  accettazione  è  del  19%  tra  la  popolazione  delle  aziende  eleggibili.  Il 
campione  finale  include  78  aziende  in  fase  di  start-up.  La  tabella  16 fornisce  le 
statistiche descrittive sul campione. Il campione include un’alta percentuale di aziende 
IT  (48/78=62%)  e  aziende  che  sono  finanziate  da  fondi  speculativi  (60/78=77%), 
riflettendo il  bisogno di significativi  fondi per crescere al  ritmo veloce richiesto dal 
criterio di selezione del campione. 
Il  Pannello  C nella  tabella  16   mostra  le  statistiche  riassuntive  delle  variabili  della 
ricerca.  I  CEO hanno un’esperienza di lavoro media di  18 anni.  Molte  aziende non 
hanno ancora raggiunto la profittabilità; il numero medio di giri finanziari è 3,43.
Il progetto di ricerca
Poiché i dati sull’evoluzione dei processi manageriali non sono disponibili per le risorse 
pubbliche, sono stati sviluppati strumenti di ricerca adatti per raccogliere i dati. È stato 
utilizzato un multi-metodo di ricerca, combinando dati archiviati da risorse pubbliche, 
tre questionari e interviste semi-strutturate.
Per ogni azienda, sono state raccolte le informazioni disponibili da risorse pubbliche, 
come  le  pagine  web  dell’azienda  e  le  stampe  rilasciate  da  Lexis-Nexis.  Questa 
informazione era importante per familiarizzare il team di ricerca su ogni azienda, prima 
della raccolta dei dati necessari. Successivamente, sono stati mandati  3 questionari a 
ogni azienda, rivolti al CEO, CFO/ manager finanziario e al manager dello sviluppo del 
business/marketing.
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Tabella 16
1 stimato per tutti i CEO del campione
2 il numero di dipendenti è calcolato in relazione al picco massimo in termini di dimensione in ogni 
azienda
3 i ricavi e i profitti sono riferiti all’ultimo anno in cui le informazioni erano disponibili
4 le statistiche di valutazione fanno riferimento a più ampie valutazioni ritenute valide
Il questionario ha consentito di raccogliere informazioni quantificabili circa l’azienda e, 
tra le stesse, anche  la sua storia finanziaria e di finanziamento e le date nelle quali 
particolari  sistemi  di  controllo  manageriale  sono  stati  formalizzati.  L’informazione 
ottenuta veniva, successivamente, verificata in vari modi. Le informazioni finanziarie e 
di finanziamento erano comparate con informazioni raccolte da Venture One e Venture 
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Economics.  Le  date  di  adozione  di  un  sotto  campione  di  MCS,  invece,  venivano 
domandate  in  due  differenti  questionari.  Infine,  venivano  raccolti  dati  aggiuntivi 
attraverso interviste semi-strutturate con ognuno dei tre manager, prima indicati. Ogni 
intervista  contava su un protocollo  dettagliato  con domande da essere  indirizzate.  Il 
protocollo  assicurava  che  i  principali  argomenti  fossero  sistematicamente  coperti 
durante la conversazione. La natura semi-strutturata delle interviste consentiva una certa 
flessibilità e consentiva, quindi, di chiedere all’intervistatore, quando era necessario, il 
chiarimento su una particolare pratica (Marshall e Rossman, 1995). Le interviste sono 
state  effettuate  di  persona o per telefono e almeno due ricercatori  erano presenti  ad 
ognuna di esse. Le interviste duravano circa un ora ed erano registrate e poi trascritte. 
Queste erano, inoltre, strumentali per chiarire e confrontare le risposte del questionario 
(Jick, 1979). La ricca descrizione sulla storia di ogni azienda forniva il contesto per 
capire  perché  i  sistemi  erano  adottati.  Durante  le  interviste,  sono  state  chieste, 
direttamente ai rispondenti, informazioni circa le variabili intangibili, come la cultura 
dell’azienda, la quale potrebbe variare, dipendendo dal background dei rispondenti, o 
influenzare  i  rispondenti  e  le  loro  risposte  sulle  “pratiche  accettabili”.  Piuttosto, 
vengono  dedotte  queste  variabili  dalla  descrizione  degli  attori  sulla  loro  esperienza 
(Seidman, 1998). Il metodo (il cosiddetto multi-metodo), utilizzato  per la raccolta dati, 
ha  consentito  di  raccogliere  un  abbastanza  grande  campione  per  andare  oltre  le 
esperienze specifiche dell’azienda ed esaminare in generale le conclusioni attraverso la 
validazione statistica. 
Concludendo, interviste e questionari hanno alcune limitazioni. Non è garantito che i 
dati  riflettano  completamente  la  realtà.  I  rispondenti  possono  essere  soggetti   a 
pregiudizi o raccontare la loro versione della storia dell’azienda. La presente ricerca ha 
cercato di ridurre questi limiti, domandando a parecchi rispondenti informazioni sulle 
variabili  d’interesse  e  domandando,  principalmente,  le  loro  esperienze,  cercando  di 
minimizzare le loro valutazioni personali; inoltre,  le loro risposte sono state comparate 
con i dati disponibili presso le diverse risorse pubbliche.
Le variabili della ricerca: l’intensità del sistema di controllo manageriale
La principale variabile  della ricerca è l’adozione dei MCS. Viene richiesta, in relazione 
a  tale  aspetto,  ai  diversi  rispondenti  la  data  di  adozione  delle  diverse  categorie  di 
sistemi,  analizzate  in  tale  lavoro:  1)  pianificazione  delle  risorse  umane;  2) 
pianificazione  strategica;  3)  pianificazione  finanziaria;  4)  valutazione  delle  risorse 
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umane; 5) valutazione finanziaria; 6) gestione dello sviluppo del prodotto; 7) gestione 
delle vendite e 8) gestione delle partnership. Queste categorie fanno riferimento alle più 
rilevanti funzioni organizzative. 
La  tabella 17  elenca i sistemi inclusi in ogni categoria. Non è una lista esaustiva, ma 
cattura i principali sistemi in ogni categoria. 
Usando la data di adozione, è stato classificato ogni anno dell’azienda, dalla fondazione 
all’aver  avuto  o  non  avuto  un  sistema.  La  data  di  fondazione  era  ottenuta  dal 
questionario del CFO ed era verificata con la data riportata in Venture One. In tutti i 
casi  tranne  uno,  la  data  era  comparabile.  In  quest’unico  caso,   è  stata  effettuata  la 
controprova  dell’informazione  ottenuta   con  quella  rilasciata  dal  CFO  ed  è  stata 
utilizzata  la data riportata da quest’ultimo. Per ognuna delle otto categorie e per ognuno 
degli anni dell’azienda, è stata stimata, poi,  l’intensità di ogni categoria di sistema o il 
livello di adozione del sistema, come la percentuale di sistemi adottati. Infine, è stato 
costruito  il  sistema  complessivo  della  variabile  intensità  come  la  somma  delle  8 
intensità.
La  tabella  18   fornisce  le  statistiche  descrittive  sulle  otto  categorie  di  sistemi.  Il 
Pannello A presenta il tempo di adozione medio e mediano di ogni categoria di sistema 
e la percentuale di aziende che richiedono tale benchmark. Come si può notare, i sistemi 
di  pianificazione  sono adottati  più  velocemente,  mentre  l’adozione  dei  sistemi  delle 
vendite e delle partnership sono adottati più lentamente. Per ogni azienda, inoltre, sono 
state disposte a gradi le otto categorie, dalla più veloce a essere adottata (1) alla più 
lenta (8). Il Pannello B riporta la classificazione media per ogni categoria. Sono state 
esaminate  le  stesse  statistiche  descrittive,  usando il  tempo  di  adozione  del  secondo 
sistema più utilizzato in ogni categoria. Lo schema è, infatti, simile a quello riportato 
nella tabella 18 Pannello A.
La  figura  11,  Pannello  A traccia  l’intensità  per  ognuna  delle  otto  categorie,  dalla 
fondazione delle aziende. L’intensità dei sistemi di pianificazione finanziaria è altissima 
per tutte le fasi iniziali della vita dell’azienda. L’intensità della gestione delle vendite e 
delle partnership è più bassa durante questo periodo iniziale. La figura 11, Pannello B 
traccia l’intensità su 4 dimensioni del portafoglio dell’azienda. Gli schemi sono similari, 
con la pianificazione finanziaria al massimo e i sistemi delle vendite e delle partnership 
per ultimi.  La  figura 12 descrive la variabilità nell’intensità  del sistema di controllo 
manageriale  attraverso  il  campione.  Il  Pannello  A  traccia  il  25th,  50th  e  il  75th 
percentile della misura di intensità del sistema sui primi sette anni di vita dell’azienda; il 
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Pannello B fa l’esempio per le 4 dimensioni dei portafogli. Gli schemi sono similari alla 
Figura 11, con l’intensità crescente nel tempo e nella dimensione e con una significativa 
variabilità nell’intensità percepita tra le aziende nel campione.
Tabella 17: costruzione delle otto categorie di Management Control Systems
Le variabili aggiuntive della ricerca
Per esaminare la rilevanza dei MCS nelle prime fasi  delle aziende ad alta crescita, sono 
state   raccolte  informazioni  sul  numero  di  dipendenti  nel  tempo,  la  valutazione 
dell’azienda e la rotazione del CEO. È stato, inoltre, chiesto ai CFO, di ogni azienda, di 
indicare il numero di dipendenti alla fine di ogni anno, dalla fondazione dell’azienda. 
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Inoltre,  è  stato  chiesto  loro  di  fornire  una  storia  dell’azienda  dal  punto  di  vista 
finanziario,  fornendo  le  date  dei  vari  finanziamenti  (in  molti  casi,  investimenti  del 
venture  capitalist),  le  quantità  investite  e  la  valutazione  dell’azienda.  Queste 
informazioni  sono state  confrontate  con i  dati  elencati   da  Venture  One  e  Venture 
Economics.
Tabella 18: statistiche descrittive sui MCS
Il tempo di adozione è la media in relazione alle aziende del campione del tempo di adozione della metà 
del  numero  medio  di  sistemi  adottati  all’interno  di  ogni  categoria  di  MCS (in  termini  di  anni).  La 
mediana è stimata utilizzando quelle aziende che riportano l’adozione di almeno un sistema all'interno di 
ogni categoria.  La  percentuale di aziende  è la percentuale di aziende che hanno adottato la metà del 
numero medio di sistemi dalla fine del periodo di osservazione. La percentuale di aziende per i sistemi di 
sviluppo del prodotto è relativo alla parte del campione dove lo sviluppo del prodotto è rilevante.
In  molti  casi,  entrambe  le  fonti  fornivano  la  stessa  informazione;  quando  erano 
contrastanti,  venivano utilizzati  i  dati  forniti  dal CFO. Per controllare la valutazione 
effettuata,  quest’ultima  veniva  adeguata  a  quella  presente  nell’indice  NASDAQ. La 
storia  del  CEO  veniva  fornita  dal  questionario  rivolto  a  quest’ultimo,  dove  erano 
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richieste  le  date  nelle  quali  una  nuova  persona  era  nominata  CEO  e  gli  anni  di 
esperienza di questa persona.
Figura 11: l’adozione dei Management Control Systems
La figura nel Pannello A (Pannello B) mostra l’evoluzione dell’intensità media per ognuna delle otto 
categorie  di  sistemi esaminati  nel  tempo (o in relazione alla  dimensione del  portafoglio  di  un ugual 
numero di osservazioni).  L’intensità è definita come la somma dei  sistemi all’interno di  ogni gruppo 
adottati in un determinato anno, dalla fondazione dell’azienda, (Pannello A) o a un determinato livello 
della dimensione del portafoglio (Pannello B) diviso il numero totale di sistemi all’interno di ogni gruppo. 
Sull’asse Y viene indicata l’intensità media per le aziende del campione, mentre sull’asse X gli anni dalla 
fondazione (Pannello A) o la dimensione del portafoglio (Pannello B).
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Queste  ultime  informazioni  venivano  verificate  durante  le  interviste  al  CEO  e  al 
manager di sviluppo del business. Infine, dal  CFO si sono ottenute informazioni sul 
reddito dell’azienda e la sua storia in termini di profitto, sin dalla fondazione.
Figura 12: variazione nell’intensità dei MCS in relazione alle aziende del campione
La figura nel Pannello A (Pannello B) i percentili (0,25, 0,50, 0,75) dell’intensità media dei MCS nel 
tempo o in relazione alla dimensione del portafoglio. L’intensità è la misura complessiva dell’intensità 
dei  MCS,  definita  come  la  somma  delle  intensità  per  ognuno  degli  otto  tipi  di  sistemi  esaminati. 
L’intensità è definita come la somma dei sistemi all’interno di ogni gruppo adottati in un determinato 
anno,  dalla fondazione dell’azienda,  (Pannello A) o in a un determinato livello della dimensione del 
portafoglio (Pannello B) diviso il numero totale di sistemi all’interno di ogni gruppo.
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5.4.3 Risultati empirici
I Management Control Systems e la crescita dell’azienda
I  MCS  facilitano  la  crescita.  Greiner  (1972,  1998)  identifica  la  prima  crisi 
nell’evoluzione di un’azienda come “la crisi di leadership”; è il caso in cui un nuovo 
leader minimizza la creatività per occuparsi delle direzione dell’azienda. I MCS sono 
adottati  per  riuscire  a  superare  le  limitazioni  degli  stili  di  gestione  informali,  che 
richiedono la costante interazione personale. Essi forniscono l’infrastruttura gestionale 
per scalare il modello di business. 
La  figura  13 fornisce  l’evidenza  iniziale  sulla  prevista  relazione  tra  la  dimensione 
aziendale e l’intensità dei MCS. 
Figura 13: l’intensità dei MCS e la crescita aziendale
La  figura  traccia  la  dimensione  media  dell’azienda  nel  tempo  per  3  portafogli.  Il 
portafoglio (1) è costituito dalle aziende con la  terza più bassa  intensità di sistema nel 
secondo  anno.  Il  Portafoglio  (2)  è  costituito  dalle  successive  terze  aziende.  Il 
Portafoglio (3) è costituito da altre aziende con una più alta intensità nel secondo anno. 
Il  grafico  suggerisce  un  associazione  tra  intensità  nel  secondo  anno  e  dimensione 
dell’azienda nel tempo. Gli accertamenti e i test tra i vari portafogli sono significativi 
dal secondo anno in poi. Simili risultati sono stati ottenuti dall’analisi dei portafogli nel 
primo o nel terzo anno. 
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Comunque, i MCS sono endogeni rispetto alla dimensione aziendale. Piccole aziende, 
non  hanno  bisogno di  tali  sistemi  e  su  tale  presupposto  sono stati  costruiti  diversi 
modelli  che  collegano  la  dimensione  dell’azienda  all’adozione  di  questi  sistemi 
gestionali (Baron, Burton & Hannan, 1996; Davila, 2005).
In tale lavoro, Davila e Foster hanno costruito un modello di equazioni simultaneo delle 
due  variabili  elencate  nella  ricerca,  considerando  i  MCS  endogeni  rispetto  alla 
dimensione  aziendale.  La  prima  equazione  utilizza  il  numero  di  dipendenti  come 
approssimazione della dimensione aziendale. La seconda equazione utilizza l’intensità 
del sistema di controllo manageriale come misura del tasso di adozione. Comunque, 
entrambe  le  equazioni  richiedono  variabili  aggiuntive.  In  aggiunta  all’intensità  dei 
MCS, vengono incluse nella prima equazione due variabili aggiuntive (ricavi e fondi 
d’investimento), che probabilmente influenzano la crescita aziendale. In equilibrio, le 
aziende assumeranno il numero di dipendenti richiesto per soddisfare la domanda per i 
loro prodotti. In tale modello, vengono utilizzati i ricavi per rappresentare la domanda di 
mercato  per  il  prodotto,  offerto  dall’azienda.  In  aggiunta  alla  domanda  esterna,  la 
crescita può avere inizio dal bisogno di sviluppare tecnologia, prodotti e mercati. Tale 
domanda interna per la crescita viene rappresentata attraverso i fondi d’investimento 
che un’azienda ha ricevuto.
In aggiunta al numero dei dipendenti, la seconda equazione include le seguenti variabili. 
È  stato  affermato  che  gli  investitori  di  capitale  di  rischio  professionalizzano  più 
velocemente la loro azienda (Hellmann e altri 2002); per tale motivo, è stata inserita nel 
modello  una  variabile  fittizia,  che  ha  valore  1  per  gli  anni  nei  quali  l’azienda  ha 
investitori di capitale di rischio. I CEO con molta esperienza hanno, sicuramente, fatto 
uso dei  MCS e,   perciò,  sono a conoscenza dei loro costi  e  benefici.  Se,  in media, 
l’adozione  di  questi  sistemi  insegue  i  bisogni  dell’azienda,  possiamo  aspettarci  che 
l’esperienza  del  CEO acceleri  la  loro  adozione.  Questa  variabile  varia  nel  tempo  e 
cambia ogni qual volta il CEO è sostituito e ci sono progressi nel tempo. Per questo 
motivo, è stata inserita, nell’equazione, un’altra variabile fittizia, che ha valore 1 se il 
CEO originario è stato sostituito. 
I MCS sono strumenti su cui i manager contano, ma gli imprenditori li percepiscono 
come l’uccisione dello spirito imprenditoriale.  Perciò, ci  si aspetta che tale variabile 
abbia un effetto positivo sull’adozione dei MCS. Inoltre, nella seconda equazione, viene 
inserita un’ulteriore variabile fittizia, che ha valore 1 se l’azienda è oltre la fase prima 
112
del ricavo. I due autori, infatti, si aspettavano che la fase prima del ricavo dell’azienda 
comportasse una più bassa richiesta di sistemi. 
La  tabella  19 riporta  le  correlazioni  di  Pearson  e  Spearman.  Le  variabili  sono 
positivamente e significativamente correlate.  In particolare,  l’intensità  del sistema di 
controllo manageriale e il numero dei dipendenti sono altamente associati. Lo scopo di 
entrambe le tipologie di correlazione è similare.
Tabella 19: Tabella di correlazione
Le due equazioni finali sono rispettivamente:
Dipendenti =  α0 +  α1  intensità + α2  ricavi + α3   ln (fondi cumulativi) + έ
Intensità  = β0   + β1   dipendenti  + β2   VC- backed + β3   esperienza del  CEO + β4 
sostituzione del fondatore + β5  post-revenue +  β6  industria IT + έ (ARI)
La  tabella 20 fornisce i risultati usando un approccio iterativo di stima.  Il coefficiente 
sull’intensità del sistema di controllo manageriale (α1) è positivamente associato con la 
crescita nel numero dei dipendenti. Questo è coerente con la prevista rilevanza di questi 
sistemi per la crescita delle aziende in fase di start-up. I ricavi (α2) e i fondi cumulativi 
(α3) sono, inoltre, positivi e significativi. Queste scoperte sono coerenti con la domanda 
esterna  e  la  disponibilità  di  risorse per  soddisfare  i  bisogni  interni  per  i  dipendenti, 
essendo associati con la crescita dell’azienda.
Nella seconda equazione,  il  numero di dipendenti  (β1) è significativamente associato 
con l’intensità del sistema manageriale. Questa scoperta è coerente con le previsioni e 
con  la  prima  evidenza  empirica,  che  identifica  la  dimensione  come  una  rilevante 
variabile per spiegare l’adozione del sistema manageriale. Il coefficiente sulla presenza 
del venture capitalist (β2) è positivo e significativo, coerente con la tipologia di capitale 
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che porta sistemi professionali nelle aziende. La sostituzione di un  fondatore come il 
CEO (β4) è marginalmente associato con l’intensità di sistema. Inoltre, le aziende oltre 
la fase prima del  ricavo (β5) sono positivamente associate con l’intensità dei MCS.
In sintesi, le scoperte sono coerenti con la crescita dell’azienda e i MCS, essendo tra 
loro interrelati. Quest’ultimi sono necessari per fornire l’infrastruttura manageriale per 
supportare  la  crescita  oltre  la  fase  informale;  essi  sono  necessari  se  l’azienda  è  in 
crescita.
Tabella 20: crescita aziendale e intensità dei MCS
La tabella riporta, iterativamente, gli effetti casuali  nel modello di stima delle equazioni simultanee. Le 
z-statistiche  sono  tra  parentesi.  *,  **,  ***  hanno  un  significato  a  un  livello  del  10%,  5%  e  1%. 
Employees  è il numero di dipendenti alla fine di ogni anno. Intensity è la sommatoria della percentuale di 
sistemi adottati all’interno di ogni tipo di sistema di controllo manageriale. Venture backed assume valore 
1 negli anni in cui l’azienda ha fondi di venture capital, altrimenti valore 0. CEO experience sono gli anni 
di esperienza del CEO da quando ha assunto questo ruolo.  CEO replaced è una variabile fittizia che 
assume valore 1 negli anni in cui, in azienda, il CEO non è il CEO fondatore.  Time to revenue  è una 
variabile fittizia che assume valore 1 per gli anni aziendali oltre la fase prima dei ricavi.  Information 
Technology è un’altra variabile fittizia che assume valore 1 per le aziende nel settore IT.
La rotazione del CEO e  i Management Control Systems
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La  sostituzione  degli  imprenditori  nella  posizione  di  CEO  è  stata  frequentemente 
associata con quelle persone che risultano essere incapaci di un cambiamento nel loro 
atteggiamento  mentale  di  manager  (Willard  e  altri  1992).  Un  potente  indicatore  di 
questa transizione è l’adozione dei MCS.
La  figura  14   fornisce  una  rilevante  evidenza  descrittiva  per  questa  questione.  Per 
ognuno dei primi tre anni di vita dell’azienda, le aziende sono state classificate in tre 
gruppi, secondo l’intensità di sistema in ognuno dei tre anni. Sono state classificate le 
aziende nel loro primo anno di esistenza secondo l’intensità,  poi ancora nel secondo 
anno e ancora nel loro terzo anno. Per ogni gruppo, per ogni anno, è stato stimato il 
numero di fondatori che sono stati sostituiti. La figura 14 suggerisce una associazione 
tra  l’intensità  del  sistema di  controllo  manageriale  e  la  sostituzione  di  un fondatore 
come il CEO.
Figura 14: il turnover del CEO e l’intensità del Management Control System
Questa figura rappresenta la percentuale di CEO sostituiti in relazione al livello d’intensità del sistema di 
controllo manageriale.  Le aziende vengono raggruppate in tre portafogli, da quello a più bassa a quello a 
più alta intensità, per i primi tre anni di vita. Sull’asse Y è riportata la percentuale di CEO sostituiti, 
mentre sull’asse X i tre diversi portafogli (gruppo 1, gruppo 2, gruppo 3).
La tabella 21  esamina questa stessa questione.  Qui vengono esaminati due differenti 
modelli. La variabile dipendente nel primo modello è il tempo dalla nomina alla revoca 
del  CEO  fondatore.  La  variabile  dipendente  nel  secondo  modello  è  il  tempo  di 
sostituzione di un CEO dalla sua data di assunzione, senza guardare se il CEO era un 
membro del team dei fondatori. Il secondo modello comporta un vantaggio in termini di 
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informazioni  aggiuntive  nel  database  circa  la  permanenza  del  CEO,  otre  al  CEO 
fondatore. È stato utilizzato un modello di rischio per riflettere la struttura delle fasi di 
sopravvivenza  delle  variabili  dipendenti  (Allison  1995).  La  funzione  di  rischio 
caratterizza  i  modelli  di  sopravvivenza  e  può  essere  pensata  come  la  probabilità 
condizionale di un particolare evento (sostituzione del CEO) avvenuto in un intervallo 
(t, t + Δ), dato che ciò non è accaduto al tempo t. La funzione di rischio è progettata 
come segue:
h(t,X(t)) = h(t,0) exp[(β’ X(t)]
Dove h(t, X(t)) è il tasso di rischio al tempo t e X(t) sono le variabili esplicative che 
possono variare nel tempo. In tal caso è stato utilizzato  un COX modello di rischio 
proporzionale con a destra covariate, che cambiano nel tempo. In contrasto ai modelli 
parametrici, il COX è un modello semi-parametrico e non richiede la valutazioni della 
basilare funzione di rischio (h(t, 0)), che è assunta essere comune al di là dell’azienda. 
Le covariate riguardano la corrispondenza delle relative funzioni di rischio dell’azienda 
a qualsiasi altro rischio dell’azienda.
Tabella 21: l’intensità dei MCS e la rotazione del CEO
La tabella presenta un modello di regressione (COX regression model) con a destra covariate, che variano 
nel  tempo, relative  al  mandato del  CEO. Un coefficiente  pari  a  1 indica che le  variabili  non hanno 
influenza sul tempo dell’evento, mentre un coefficiente minore (maggiore) di uno indica che la variabile è 
associato a un più lungo (più corto) tempo delle evento. * e ** hanno significato rispettivamente a un 
livello del 10% e del 5%.  Number of employees  è il numero di dipendenti alla fine di ogni anno. MCS 
Intensity  è  la  sommatoria  della  percentuale  di  sistemi  adottati  all’interno  di  ogni  tipo  di  sistema  di 
controllo manageriale.  Venture backed  assume valore 1 negli anni in cui l’azienda ha fondi di venture 
capital, altrimenti valore 0. CEO experience sono gli anni di esperienza del CEO da quando ha assunto 
questo ruolo. Information Technology Industry  è una variabile fittizia che assume valore 1 per le aziende 
nel settore IT.
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Se l’intensità del MCS è associata a un imprenditore (o CEO nel modello ampliato), 
essendo abile nel cambiamento nel ruolo manageriale, si pensa, quindi, che  l’intensità 
dipenda da una più lunga permanenza di tale soggetto. In aggiunta, oltre a tali aspetti, 
vengono controllati il numero dei dipendenti, il tipo d’industria, l’esperienza del CEO e 
se l’azienda è venture backed (basata sulla speculazione).
La tabella 21 riporta i tassi di rischio. Un coefficiente pari a 1 indica che le variabili non 
hanno influenza sul tempo dell’evento, mentre un coefficiente minore (maggiore) di uno 
indica che la variabile è associato a un più lungo (più corto) tempo delle evento.
L’intensità  è  significativa  e  associata  con  una  più  lunga  permanenza  in  entrambi  i 
modelli nella  tabella 21. I coefficienti per l’IT sono più grandi di uno e significativi, 
indicando che la permanenza in questa industria è più corta. La dimensione dell’azienda 
è  significativa  e  più grande  di  uno nel  secondo modello  ma  non nel  primo.  Questi 
risultati  sono  coerenti  con  una  più  corta  permanenza  nelle  più  grandi  aziende. 
L’esperienza del CEO è, inoltre, più grande di uno e significativa nel primo modello 
(ma non nel secondo). Questi risultati  indicano che i fondatori  con molta esperienza 
sono sostituiti più presto. Per ciò sembra che i fondatori con minore esperienza (più 
giovani)  possano  migliorare  il  loro  originale  background  all’interno  del  general 
management. Alternativamente, questi più giovani fondatori possono essere più restii a 
lasciare la posizione di CEO, rispetto ai manager con molta esperienza. Mentre i dati 
non includono ulteriori informazioni sui CEO che non sono in ufficio, all’infuori dei 
loro anni  di  esperienza,  i  dati  delle  interviste  includono dettagliate  informazioni  sul 
background  dell’attuale  CEO.  Per  far  luce  su  questi  risultati,  è  stato  esaminato 
l’impatto  delle  caratteristiche  dell’attuale  CEO  sul  cambiamento  del  CEO.  In 
particolare, è stato evidenziato che in aziende nelle quali l’attuale CEO ha un ampio 
background dell’azienda o il fondatore è stato precedentemente un CEO, quest’ultimo 
ha  una  più  breve  permanenza.  L’interpretazione  di  questa  evidenza  dipende  dalla 
correlazione  che  ci  aspettiamo  di  trovare  tra  il  background  dell’attuale  CEO  e  il 
background  del  fondatore.  Se  ci  aspettiamo  che  il  nuovo  CEO abbia  un  differente 
background,  è  possibile  dedurre  che  il  fondatore  non  ha  la  precedente  (ampia) 
esperienza nel general management e, quindi, una minore esposizione ai MCS. Infine, la 
tabella 21 non riporta l’evidenza secondo cui i CEO delle aziende, basate sul capitale di 
rischio, hanno una più corta permanenza. 
La valutazione dell’azienda e l’intensità del sistema di controllo manageriale
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La precedente evidenza supporta la rilevanza dei MCS per la crescita dell’aziende e la 
permanenza del CEO. Un ulteriore test di questa rilevanza è esaminare se essi sembrano 
essere  apprezzati.  In  contrasto  alle  aziende  pubbliche,  le  aziende  private  non  sono 
continuamente valutate, ma solo  durante eventi di finanziamento (tipicamente quando 
l’azienda  ottiene  un  nuovo investimento  dal  venture  capitalist  per  finanziare  la  sua 
crescita). Questo dato di fatto limita il numero di osservazioni disponibili. Comunque, i 
venture capitalist, investendo in un’azienda, hanno molto più accesso alle informazioni 
dell’azienda rispetto a quelle che hanno i mercati pubblici. I venture capitalist sono in 
stretto contatto con il team del top management e valutano le opportunità di mercato 
aperte  all’azienda e come l’azienda è gestita.  Così,  essi  hanno molte  informazioni  e 
valutano i MCS.
L’osservata relazione tra la dimensione aziendale e i MCS e l’evidenza della tabella 20 
suggeriscono che le più grandi aziende hanno bisogno di tali sistemi per una corretta 
gestione. Così, l’intensità del sistema non è di valore a ogni dimensione, ma solo nel 
momento  in  cui  le  aziende  crescono.  In  tale  lavoro,  è  stata  costruita  questa 
interdipendenza  usando  una  variabile  di  interazione  del  numero  di  dipendenti  con 
l’intensità del sistema.
L’equazione, a cui si è giunti, è la seguente:
Valutazione = α0 + α1  dipendenti + α3  intensità + dipendenti * intensità + Σ αi  altre 
covariate+ έ
La  tabella 22   presenta i risultati  usando un grado di regressione. I precedenti  studi 
esaminando  la  valutazione  delle  aziende  pre-IPO  hanno  utilizzato  tale  specifica 
(Armstrong,  Davila  &  Foster,  2005).  Questo  tipo  di  regressione  ha  dimostrato  di 
funzionare  bene  quando  le  variabili  dipendenti  sono  non  lineari.  La  valutazione 
aziendale delle aziende pre-IPO è probabile avere questa funzionale relazione. Indeed, 
Sahlman (1993) dibattono sul fatto che gli investimenti del venture capitalist hanno 3 
elementi di opzione (i quali sono probabilmente abbandonare, l’opzione di rivalutare e 
l’opzione di incrementare gli investimenti), che con molta probabilità non presentano 
linearità.  Inoltre,  un  grado  di  regressione  è  preferibile  ad  alternative  tecniche  di 
regressione  forti  come  osservazioni  estreme,  perché  questo  da  ugual  peso  alle 
osservazioni estreme (Iman & Conover, 1979) e tratta loro come punti di dati validi 
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piuttosto che “deviazioni estreme”. In tale progetto si ricerca, posto in essere da Davila 
e Foster, è stato esaminato attraverso tale modello il sotto campione di aziende venture 
backed e  pre-IPO. 
Tabella  22: l’intensità  del  sistema  di  controllo  manageriale  e  la  valutazione 
dell’azienda
La tabella riporta un grado di regressione specifica con errori standard robusto.*** ha significato all’1%. 
Intensity  è  la  sommatoria  della  percentuale  di  sistemi  adottati  all’interno  di  ogni  tipo  di  sistema  di 
controllo manageriale. Information Technology è una variabile fittizia che assume valore 1 per le aziende 
nel settore IT.  Income  è il profitto per i più recenti anni per i quali le informazioni sul profitto sono 
disponibili.  Revenues  sono i ricavi  per gli  anni più recenti  nei quali le informazioni sugli stessi sono 
disponibili.
La tabella 22 indica che la più elevata valutazione dell’azienda caratterizza le aziende 
che adottano MCS, durante  la  loro crescita.  In  aggiunta,  il  numero  di  dipendenti  è, 
inoltre, significativo e ciò è  coerente con l’evidenza secondo cui le più grandi aziende 
hanno una più elevata valutazione. I coefficienti per il reddito sono negativi. Questo è 
coerente con le aziende in questo sotto-campione, essendo nelle prime fasi del loro ciclo 
di  vita,  con  elevati  investimenti  in  R&S,  bassi  ricavi  e  un  periodico  giro  di  fondi. 
Coerentemente con questa osservazione, Armstrong e altri (2005), in un campione di 
aziende pre IPO venture backed, hanno rilevato che gli investimenti in R&S sono tra il 
35% e il 70% del reddito e hanno una valutazione positiva. Il coefficiente sul ricavo è 
negativo, in contrasto con le precedenti evidenze (Armstrong e altri, 2005). Infatti, tale 
modello effettua un controllo in relazione al numero di dipendenti; ma il ricavo ha una 
negativa  associazione  se  effettuiamo  un  controllo  in  base  al  numero  di  dipendenti. 
Questa osservazione è coerente con le aziende con più alti ricavi, che hanno più basse 
prospettive di crescita, che condizionano dalla loro nascita la stessa dimensione. Invece, 
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le  aziende  con più bassi  ricavi  hanno più dipendenti  dedicati  alle  attività  prima del 
ricavo come la R&S (Armstrong e altri, 2005).
I sistemi complementari  del sistema di controllo manageriale
In  questo  paragrafo  si  cercherà  di  rispondere  alla  domanda  sul  come  determinate 
variabili sono collegate con il tempo di adozione dei MCS. La letteratura ha identificato 
la dimensione organizzativa, la sostituzione di un fondatore (come il CEO) e la presenza 
del venture capital nelle aziende come  variabili associate con l’adozione dei sistemi di 
gestione  delle  risorse  umane  (Davila  2005).  L’idea  è  di  estendere  l’analisi  ad  altri 
sistemi di controllo manageriale, i quali non solo si riferiscono alla risorsa umana; in 
questo caso, vengono presi in considerazione altri sistemi di pianificazione identificati 
nel  database:  risorse  umane,  strategici  e  finanziari.  Il  Pannello  A  nella  tabella  18 
identifica loro come i primi ad essere adottati.   Per di più, questi tre tipi  di  sistemi 
evidenziano molti interessanti aspetti in termini di sistemi complementari; i sistemi di 
valutazione delle risorse umane e di valutazione finanziaria sono strettamente associati 
con le aziende che hanno adottato i corrispondenti sistemi di valutazione; i sistemi di 
sviluppo del prodotto, delle vendite e delle partnership dipendono dai particolari bisogni 
della  funzione  e  non sono probabilmente  associati  con  l’adozione  degli  altri  tipi  di 
sistemi.  L’attenzione  è  focalizzata  su  questi  tre  tipi  di  sistemi  per  esaminare 
ulteriormente se l’aver adottato un particolare tipo di sistema comporta una più veloce 
(più lenta) adozione di  altri sistemi alternativi.  Una positiva (negativa) associazione, 
cioè, una più veloce (più lenta) adozione, è coerente con la complementarietà di questi 
tipi di sistemi.
In relazione all’analisi dei sistemi complementari/supplementari c’è poco in letterature, 
perciò, i risultati possono essere interpretati come esplorativi. Se la domanda per un tipo 
di sistema (pianificazione delle risorse umane, per esempio) influenza la domanda per 
un altro (pianificazione strategica), allora ci aspettiamo la presenza del precedente per 
accelerare  l’adozione  di  quest’ultimo.  I  sistemi  si  comportano  come  complementi. 
Viceversa,  se  l’adozione  di  un tipo  di  sistema  fornisce  una  struttura  sufficiente  per 
facilitare la crescita dell’azienda senza il bisogno di adottare altri tipi di sistemi, allora 
la presenza di uno ritarderà la presenza degli altri. Questi sistemi  si comportano come 
supplementi.
Le variabili dipendenti sono il tempo di adozione di metà del numero medio di sistemi 
adottati all’interno di ogni tipo di sistema. È stata scelta la metà del numero medio di 
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sistemi come un ragionevole punto di riferimento per avere una sufficiente variazione 
della variabile dipendente e per catturare la rilevanza di ogni tipologia di sistema nella 
gestione dell’azienda.  Le variabili  esplicative sono le stesse utilizzate  nell’equazione 
dell’intensità  di  sistema nella  tabella  20.  In aggiunta,  è  stato  codificato  il  fatto  che 
un’azienda abbia adottato un particolare tipo si sistema, usando una variabile fittizia che 
varia nel tempo.  Questa variabile ha valore 0 per gli anni nei quali l’azienda non ha 
adottato la metà dei sistemi all’interno di un tipo di sistema; valore 1 se ha raggiunto 
tale livello di adozione (the benchmark). Questa variabile analizza il ruolo potenziale di 
sistemi alternativi come complementi o supplementi.
I tre modelli sono:
Tempo di adozione dei sistemi di pianificazione delle HR = f(variabili  di controllo,  
presenza/assenza di sistemi di pianificazione strategica, presenza/assenza di sistemi di  
pianificazione finanziaria)
Tempo di adozione dei sistemi di pianificazione strategica = f(variabili di controllo,  
presenza/assenza di sistemi di pianificazione delle HR, presenza/assenza di sistemi di  
pianificazione finanziaria)
Tempo di adozione dei sistemi di pianificazione finanziaria = f(variabili di controllo,  
presenza/assenza di sistemi di pianificazione strategica, presenza/assenza di sistemi di  
pianificazione delle HR)
La  tabella 23 riporta i risultati. Per ognuno dei tre sistemi di pianificazione, vengono 
utilizzati  due separati  modelli.  Il  primo include le variabili  dalla  tabella 20,  le quali 
erano ritenute influire sull’adozione del sistema. Il secondo ne include una in più; quella 
che si riferisce al fatto che un’azienda abbia adottato gli altri due tipi di sistemi. 
Data la natura dei dati, è stato ancora utilizziamo un modello Cox di individuazione e 
sono riportati i diversi tassi di rischio. Per modellare la scelta endogena di adozione dei 
tre tipi di sistemi gestionali, è stata stabilita una regressione logica, nella prima fase, per 
ogni  tipo  di  sistema,  dove  la  variabile  indipendente  è  una  variabile  fittizia  che  si 
riferisce al fatto che un particolare sistema è stato adottato e le variabili dipendenti sono 
le variabili endogene della tabella 20. Per i sistemi finanziari, inoltre, è stato considerata 
l’assunzione di un manager con competenze finanziarie da parte dell’azienda, il quale 
durante le interviste appare essere un importante determinante di questi sistemi. Per i 
sistemi riferiti alle HR e strategici si considera la possibilità dell’azienda di effettuare 
operazioni internazionali, che probabilmente incrementano il bisogno di pianificazione. 
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Successivamente sono stati utilizzati i residui di questa prima fase del modello, cioè, la 
varianza non spiegata dalle variabili esogene, come variabili indipendenti nella seconda 
fase.
I  risultati  del  modello  senza  le  variabili  esplicative  dei  sistemi  alternativi  sono 
largamente coerenti con i precedenti risultati. La presenza del venture capital è associata 
con una più rapida adozione;  la dimensione è,  inoltre,  associata  con una più rapida 
adozione, eccetto per i sistemi finanziari; l’esperienza del CEO è associata con una più 
rapida  adozione  dei  sistemi  finanziari,  ma  una  più  lenta  adozione  dei  sistemi  di 
pianificazione delle risorse umane. 
Tabella 23: tempo di adozione del sistema di controllo manageriale
La tabella  presenta  un modello  di  rischio proporzionale (COX model)  del  tempo di  adozione.  Le  z-
statistiche sono tra parentesi. *, ** e *** risultano essere significativi rispettivamente a un livello del 
10%, 5% e 1%. Employees   è il numero di dipendenti alla fine di ogni anno.  Venture backed  assume 
valore 1 negli anni in cui l’azienda ha fondi di venture capital, altrimenti valore 0. CEO experience sono 
gli anni di esperienza del CEO da quando ha assunto questo ruolo. CEO replaced è una variabile fittizia 
negli anni in cui, in azienda, il CEO non è il CEO fondatore. Time to revenue è una variabile fittizia che 
assume valore 1 per gli anni aziendali oltre la fase prima dei ricavi. Information Technology Industry  è 
una variabile fittizia che assume valore 1 per le aziende nel settore IT.  HR, Strategic, Financial planning 
systems sono variabili residue dalla prima fase di regressione
Nel  momento  in  cui  viene  inclusa  la  presenza/assenza  di  alternativi  sistemi  di 
pianificazione, scopriamo che l’adozione dei sistemi finanziari è associata con una più 
lenta  adozione dei sistemi  delle  risorse umane e  strategici.  Rileviamo,  inoltre,  che i 
sistemi  di  pianificazione  delle  risorse  umane  e  strategica  si  comportano  come 
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complementi, essendo associata l’adozione di uno  dei due con una più veloce adozione 
degli altri sistemi.
Conclusioni
Un approccio  informale  per  gestire  le  organizzazioni  diventa  più  duro  quando esse 
crescono  oltre  una  certa  dimensione.  A  questo  punto,  l’adozione  dei  MCS diventa 
importante  per  fornire  l’infrastruttura  manageriale  richiesta  dall’organizzazione. 
Costruendo questo punto di transizione come un sistema di equazioni simultanee, è stato 
rilevato   che  l’adozione  dei  MCS  è  positivamente  associata  con  la  dimensione 
dell’azienda e, simultaneamente, la dimensione dell’azienda dipende dalla presenza di 
tali sistemi. Questa evidenza indica che la crescita e l’adozione dei sistemi di gestione si 
influenzano a vicenda, come il cambiamento delle aziende è collegato alla loro prima 
“crisi di crescita”. L’analisi ha consentito, inoltre, di evidenziare l’empirica regolarità 
trovata nelle aziende in fase si start up, dove i fondatori, come i CEO, sono sostituiti più 
spesso rispetto alla previsione. È stato rilevato che i CEO che adottano meno i MCS 
sono  più  probabilmente  sostituiti.  Per  di  più,  gli  investitori  di  capitale  di  rischio 
appaiono stabilire un prezzo di adozione dei MCS nelle più grandi aziende in fase di 
start  up. Complessivamente,  l’evidenza supporta la rilevanza di questi  sistemi per la 
crescita delle aziende in fase di start up. 
Infine, la ricerca ha permesso di comprendere che i sistemi relativi alle risorse umane 
sono adottati più lentamente nella aziende in fase di start up che già hanno sistemi di 
pianificazione finanziaria.
Quindi, tale evidenza ci permette di comprendere un’importante fase nella vita delle 
aziende: la loro transizione dalla gestione informale alla gestione professionale. 
La ricerca ha fatto uso di molti informatori, multiple risorse di dati e triangolazioni di 
dati. Comunque, i dati sono ancora soggetti a pregiudizi, soprattutto quelli che miravano 
a  ricreare  la  storia  dell’azienda;  inoltre,  alcune  variabili  sono  state  omesse.  In 
particolare, non sono state dettagliate le informazioni sui CEO che sono stati sostituiti e 
così  che  non  possono  essere  contraddistinti  se  non  in  relazione  ai  loro  anni  di 
esperienza. Questo funzionale background dei manager e la precedente esperienza nelle 
aziende in fase di start up e nelle aziende mature possono essere rilevanti variabili per 
spiegare perché essi sembrano adottare i sistemi manageriali a un passo più lento.
Un altro aspetto analizzato in tale ricerca è il chiedersi se l’azienda ha adottato o meno 
determinati sistemi. Tale caratterizzazione è appropriata, ma si da poca importanza alla 
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potenziale differenza nella qualità degli stessi. Sarebbe stato, infatti, interessante avere 
descrizione di questi sistemi, da sistemi abbastanza semplici a sistemi molto sofisticati. 
Nella ricerca viene utilizzata una generale misura di adozione del sistema, quindi non 
viene utilizzato un modello particolare in relazione alle caratteristiche dello stesso. È 
probabile,  infatti,  che  ogni  tipo  di  sistema,  dai  sistemi  delle  HR  a  quelli  delle 
partnership,  abbia  il  suo  motivo  di  adozione.  Per  esempio,  durante  le  interviste, 
effettuate da Davila e Foster,  solitamente la descrizione dell’adozione era associata con 
la sostituzione di un particolare manager (l’idea dell’importazione della conoscenza). 
Infine,  non vengono  analizzate  e  inserite  in  un  modello  le  interazioni  tra  strategia, 
crescita e MCS; infatti, mentre la strategia può avere un ruolo minore nel bisogno di 
adozione di un sistema,  essa può giocare un ruolo significativo nella sequenza nella 
quale differenti tipi si sistemi sono adottati. 
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Capitolo  6:  l’ADOZIONE  DEI  SISTEMI  DI  CONTROLLO 
MANAGERIALE NELLA FUNZIONE DI SVILUPPO DEL PRODOTTO 
E L’INFLUENZA DEI PARTNER IN TALE SCELTA.
I sistemi di controllo manageriale possono impedire l’innovazione. Tuttavia, il recente 
lavoro teorico ed empirico evidenzia che questi sistemi possono, inoltre, accrescerla. In 
tale capitolo, attraverso due sequenziali studi empirici,  si vuole investigare su questa 
questione.  In  primo luogo,  lo  scopo è  esaminare  l’adozione  dei  sistemi  di  controllo 
manageriale nella funzione di sviluppo del prodotto delle aziende imprenditoriali. I dati 
arrivano da questionari e interviste con i CEO, dagli uffici finanziari e dai manager, che 
si occupano dello sviluppo del business, delle 69 aziende in fase di start-up. L’obiettivo 
del secondo studio è di estendere e generalizzare la scoperta, riguardante l’influenza 
delle  parti  esterne  sull’adozione  del  sistema  di  controllo  direzionale,  per  una 
popolazione  di  aziende  mature.  Usando  un  modello  basato  sull’indagine,  lo  studio 
fornisce un associazione tra l’importanza dei partner per lo sviluppo del prodotto e il 
livello di formalizzazione dei sistemi di controllo manageriale.
6.1 Introduzione
Il ruolo dei formali sistemi di controllo manageriale nei processi d’innovazione rimane 
ambiguo.  Tradizionalmente  questi  sistemi  sono  stati  associati  alle  organizzazioni 
meccanicistiche (Burns & Stalker 1961), che ripetutamente compiono alcune routine, 
anche se con alcuni piccoli cambiamenti. Al contrario, la loro rilevanza nel processo 
d’innovazione  è stata continuamente messa in dubbio. Ouchi (1979) ha effettuato una 
ricerca per illustrare il controllo di clan e come le norme sociali sostituiscono i formali 
sistemi  manageriali.  Tushman  e  O’Reilly  (1997)  riprendono  la  stessa  idea:  con  le 
esigenze di lavoro inizialmente molto complesse, incerte, e in continuo mutamento, i 
sistemi di  controllo non possono essere statici  e formali.  Piuttosto,  il  controllo deve 
arrivare  nella  forma  dei  sistemi  di  controllo  sociale  che  permettono  una  diretta 
autonomia e contano sul giudizio dei dipendenti, informati con chiarezza circa la vision 
e gli obiettivi del business. La complessiva conclusione è che i processi d’innovazione 
sono gestiti attraverso meccanismi informali e che i meccanismi formali possono solo 
essere dannosi per le loro performance.
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Al contrario, il  lavoro recente mette in dubbio la validità di queste relazioni (Davila 
2005). In campo teorico, la distinzione tra le burocrazie coercitive  e autorizzate (Adler 
&  Borys  1996)  suggerisce  che  i  sistemi  formali  di  controllo  manageriale  (MCS) 
possono  essere  richiesti  per  supportare  l’innovazione.  Cavetti  e  Levinthal  (2000) 
presentano un modello di apprendimento dove le aziende, che unitamente si affidano 
alla pianificazione e al learning by doing, si prevede facciano meglio in ambienti incerti. 
Zollo e Winter (2002) spiegano che l’essenza delle capacità dinamiche sono le routine 
adattative.  L’obiettivo dei sistemi interattivi  di Simons (1995) è di dare una scintilla 
all’innovazione.  Per  la  maggior  parte  della  recente  evidenza  empirica,  i  processi 
d’innovazione possono trarre guadagno dalla presenza dei MCS. Comunque, Bisbe e 
Otley (2004) hanno scoperto che molti  sistemi interattivi fanno male all’innovazione 
nelle aziende ad alta innovazione. Cardinal (2001), invece,  riferisce che un maggiore 
controllo  è  associato  a  un  miglioramento  radicale  oltre  che  a  un  incrementale 
innovazione  nelle  industrie  farmaceutiche.  Ditillo  (2004)  descrive  i  MCS  come  un 
elemento chiave nella conoscenza intensiva delle aziende.  Champman (1998) presenta 
un evidenza  coerente  con questa  visione alternativa,  che vede la  rilevanza  di  questi 
sistemi in ambienti incerti.
L’obiettivo di questi studi empirici è di capire l’associazione tra performance e l’uso dei 
MCS. Il caso, che successivamente sarà analizzato, estende queste scoperte empiriche a 
un ulteriore conoscenza del ruolo che i MCS hanno nell’ambiente altamente innovativo: 
sviluppo  di  un  nuovo  prodotto.  In  particolare,  si  cerca  di  rispondere  alle  seguenti 
domande: perché le aziende adottano i MCS nei loro processi di sviluppo del prodotto 
e, in base alle risposte ottenute attraverso lo sviluppo della prima domanda,  che ruolo  
hanno i  partner nel progetto di questi sistemi.
Per rispondere alla prima domanda, sono stati utilizzati dati provenienti da indagini e 
interviste sulle 69 giovani aziende ad alta tecnologia. Sulla base della letteratura, è stata 
sviluppata una teoria (Glasser & Strauss 1967) che identifica una tipologia di driver per 
i sistemi manageriali nello sviluppo del prodotto. Le scoperte effettate, nella ricerca di 
Davila e Foster, indicano che questi sistemi non solo stimolano il dialogo e la creazione 
di  idee;  né  sono  esclusivamente  utilizzati  come  sistemi  diagnostici  per  il  controllo 
dell’esecuzione;  piuttosto,  un importante  obiettivo  è  stabilire  un  ambiente  che  dalla 
natura  del  processo  d’innovazione,  è  già  ricco  di  opportunità.  I  MCS  forniscono 
l’infrastruttura  per  ancorare  il  processo  d’innovazione  ai  suoi  obiettivi. 
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Successivamente, i due autori hanno esaminato le decisioni di adozione con il tempo di 
adozione dei MCS e le performance dello sviluppo del prodotto.
Nel secondo stadio di ricerca, lo scopo è generalizzare una delle scoperte del primo 
stadio. In particolare, si afferma che la presenza di partner esterni  influenza il progetto 
dei MCS di una più larga popolazione di aziende. Coerentemente con questa congettura, 
i  risultati  empirici indicano che la presenza di partner esterni è associata a piani più 
dettagliati e un più intenso uso dei MCS durante l’esecuzione del progetto.
Il lavoro consente lo sviluppo dell’evidenza sulla rilevanza dei MCS per accrescere le 
performance delle strutture organiche (Kalagnanam & Lindsay, 1999) e in particolare 
per  i  processi  d’innovazione  (Bisbe  e  altri,  2004).  Il  documento  persegue  questo 
obiettivo  combinando  la  ricca  scoperta  e  i  dati  d’indagine  nel  secondo  stadio  del 
progetto di ricerca. In secondo luogo, il  progetto di ricerca fornisce la qualità e dati 
dettagliati  necessari  per  proporre  una  teoria  motivata  (Glasser  e  altri,  1967)  per 
rispondere a titolo di prova al perché i MCS sono nei processi d’innovazione. In terzo 
luogo, lo studio esamina i collegamenti tra i driver di adozione dei MCS e il contesto 
organizzativo nel quale il fenomeno è accaduto. Queste intuizioni aumentano il livello 
di conoscenza circa la rilevanza delle procedure di controllo formale nell’innovazione. 
6.2  L’evidenza empirica  sul  ruolo  dei  Management  Control  Systems  nelle 
impostazioni innovative
Molti autori in letteratura hanno esaminato come i processi informali, come la cultura 
(Tushman  e  altri  1997;  Amabile,  Conti,  Coon,  Lazenby  &  Herron,  1996),  la 
comunicazione con partner (Dougherty, 1992), la composizione del team e la leadership 
(Clark & Fujimoto, 1991) impattano sul processo d’innovazione.
Contrariamente, il ruolo dei MCS ha ricevuto meno attenzione e le conclusioni sono 
incerte. Da un lato, questi sistemi sono visti come soffocanti l’innovazione (Tushman e 
altri,  1997; Amabile, 1998; Ouchi, 1979). Essi costringono un’interazione funzionale 
trasversale, limitano la comunicazione per stabiliti motivi, penalizzano le deviazioni e 
diffondono la leadership. La meta-analisi  di Damanpour (1991) del lavoro empirico 
sulle determinanti  organizzative dell’innovazione riporta un’associazione negativa tra 
innovazione e formalizzazione.  La prevalenza di un modello di controllo cibernetico 
riflessa  nella  metafora  termostato  (Anthony 1965)  può spiegare  questa  conclusione. 
Questo  modello  vede  i  MCS come  statici,  con  lo  scopo  di  eliminare  la  variazione 
all’interno dei processi organizzativi, e scarsi in adattabilità,  nella capacità di adeguarsi 
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alla  dinamicità  dell’innovazione.  Essi  sono  visti  come  meccanismi  di  controllo 
dell’azione (Merchant 1982) che dettano le azioni che i membri di un organizzazione 
hanno da seguire e le punizioni in seguito al mancato rispetto dei regolamenti e delle 
procedure.  Questi  sistemi  rinforzano  le  relazioni  contrattuali  delle  organizzazioni 
gerarchiche. Negli ambienti altamente innovativi, essi minimizzano la motivazione e la 
libertà  che  l’innovazione  richiede  (Amabile  1998).  In  accordo con questa  visione,  i 
MCS sono molto utili quando il lavoro di analisi è elevato e il numero di eccezioni è 
basso (Perrow 1970). Studi empirici hanno confermato queste previsioni. Abernethy e 
Lillis  (1995)  trovano  che  il  contatto  spontaneo  e   i  dispositivi  di  collegamento 
integrativo,  i  contatti  personali  e  intensivi  sono  molto  prevalenti  nelle  aziende 
manifatturiere  flessibili  così  come  i  sistemi  di  misurazione  della  performance 
tradizionale. Abernethy e Brownell (1997) presentano la più alta fiducia sul controllo 
personale nei dipartimenti di ricerca e sviluppo. Rockness e Shields (1998) giungono 
alle stesse conclusioni.
Nonostante quanto emerso ed evidenziato precedentemente,  l’evidenza suggerisce un 
effetto positivo dei MCS in alcune impostazioni. La formalizzazione è positivamente 
collegata  alla soddisfazione in una varietà  d’impostazioni  (Jackson & Schuler 1985; 
Stevens,  Philipsen & Diederiks  1992).  L’incertezza ambientale  è  stata  ripetutamente 
associata  con i  MCS (Khandwalla,  1972; Chenhall  & Morris,  1986; Simons,  1987). 
Investigando  direttamente  sul  ruolo  della  contabilità  in  condizioni  molto  incerte, 
Chapman (1998) ha utilizzato 4 casi di studio e ha concluso nel seguente modo: “ i 
risultati di questo studio esplorativo supportano fortemente l’idea che la contabilità deve 
avere un ruolo benefico in condizioni molto incerte”. Howard-Grenville (2003) hanno 
usato un approccio etnografico  in  un’azienda  ad alta  tecnologia  per  documentare  la 
rilevanza delle routine organizzative per affrontare situazioni incerte e complesse.
All’interno dello sviluppo di un prodotto, raccomandazioni normative a professionisti 
enfatizzano l’importanza dei MCS (McGrath 1995). Differenti  studi di ricerca hanno 
scoperto  che  la  pianificazione  e  l’esecuzione  del  progetto,  ben  coordinata,  sono 
associate col successo del prodotto (Cooper, 1995; Zirger & Maidique, 1990). Questi 
studi hanno accennato, inoltre, sul ruolo rilevante dei MCS, sebbene essi falliscono nel 
fornire una giustificane teorica per le loro conclusioni  (Brown & Eisenhardt,  1995). 
Usando una struttura di controllo, Cardinal (2001) ha scoperto che 3 tipi di sistemi di 
controllo,  sugli  input,  sul  comportamento  e  sugli  output,  accrescono  l’innovazione 
radicale;  probabilmente il  più incerto  tipo di innovazione.  Davila (2000) riporta una 
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positiva  associazione  tra  l’uso  dell’informazione  di  contabilità  direzionale  e  le 
performance  sullo  sviluppo  del  prodotto.  Brown e  Eisenhardt  (1997)  descrivono  la 
riuscita  innovazione  di  prodotto  come  una  miscela  di  “limitata  struttura,  attorno 
responsabilità  e priorità,   con ampia comunicazione e libera  progettazione” così  che 
“questa combinazione sia né così strutturata che  un cambiamento non possa verificarsi, 
né così destrutturata  da far seguito il caos”.
Questi studi forniscono parecchi esempi dove le impostazioni innovative contano sui 
MCS per avere successo. Mentre essi non tentano di spiegare questa associazione, le 
loro  descrizioni  suggeriscono  una  molto  differente  interpretazione  rispetto  ai 
tradizionali modelli cibernetici.
5.6 Giustificazioni teoriche sul ruolo dei MCS nelle impostazioni innovative
L’evidenza empirica nel secondo paragrafo mira a spiegazioni potenziali sul perché i 
MCS possono  essere  rilevanti  per  l’innovazione.  Il  lavoro  concettuale  ha  elaborato 
queste spiegazioni e sviluppato i concetti.
Fiol  (1996) nel suo sommario  della  letteratura  dell’innovazione  usa la spugna come 
analogia  del  processo  d’innovazione.  La  capacità  di  un’organizzazione  di  innovare 
dipende dalle sue abilità  di assimilare,  accumulare e sfruttare la conoscenza.  Questa 
abilità dipende non solo dai suoi processi informali, ma inoltre dai meccanismi formali 
che la supportano, come i MCS. Simons (1995) identifica i sistemi interattivi come le 
routine basate sull’informazione per identificare la conoscenza, richiesta per indirizzare 
le incertezze strategiche. 
Una delle future attrattive del concetto di sistemi interattivi è che essi permettono al top 
management di guidare la fase di ricerca del processo d’innovazione, senza calare nel 
modello cibernetico. Così, il concetto fornisce una delle prime ragioni per spiegare la 
rilevanza dei MCS per l’innovazione. I recenti studi empirici (Abernethy e altri, 1997; 
Bisbe e altri,  2001) contano sui sistemi interattivi  per esaminare i MCS in ambienti 
incerti, riflettendo sulla rilevanza del concetto.
Comunque,  i  sistemi  interattivi  indirizzano  solo  la  parte  finale  del  processo 
d’innovazione. Il concetto di autorizzazione burocratica (Adler e altri, 1996) evidenzia 
il  ruolo dei MCS durante le fasi di assimilazione e di sfruttamento della conoscenza 
nell’analogia  di  Fiol.  L’autorizzazione  burocratica  è  destinata  a  migliorare  le 
potenzialità degli utenti e consente di utilizzare e sfruttare le loro abilità e intelligenza 
piuttosto che far riferimento al modello cibernetico. Perciò, le organizzazioni assimilano 
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e  sfruttano  la  conoscenza  accumulata  nei  primi  stadi  attraverso  la  flessibilità,  la 
trasparenza, le routine facili da usare. 
Ahrens e Chapman (2001) applicano il concetto di burocrazia dell’autorizzazione per 
analizzare il ruolo dei MCS nel settore di studio dello scenario. Essi descrivono come i 
manager si affidano all’uso di questi sistemi per affrontare l’incertezza delle operazioni, 
giorno per giorno.
Un’altra  linea  di  ricerca  offre  argomenti  aggiuntivi  attraverso  il  concetto  di  routine 
adattative. Weich, Sutcliffe & Obstefeld (1999) descrivono le routine come elastiche, 
per la loro capacità di adattarsi ad eventi inaspettati. Questo concetto descrive le routine 
come flessibili rispetto alle novità, piuttosto che rigide in modo da sopprimerla. Essi 
offrono  ai  membri  dell’organizzazione  una  struttura  stabile  per  interpretare  e 
comunicare,  quando  affrontano  eventi  inaspettati.  Essi  utilmente  costringono  la 
direzione di una susseguente ricerca sperimentale (Gavetti e latri, 2000), secondo cui 
l’affidabilità, piuttosto che la replicabilità, identifica le routine in disposizioni incerte.
Feldman e Rafaeli (2002) estendono questo argomento  per includere le routine come 
drivers  di  schemi  chiave  della  comunicazione  fra  i  membri  organizzativi.  Miner, 
Bassoff & Moorman (2001) descrivono la costante interazione tra attività di routine e 
improvvisazione nello sviluppo di un nuovo prodotto.
 Zollo  e  Winter  (2002)  dibattono sul  fatto  che le  capacità  dinamiche  sono “attività 
routinizzate,  dirette  allo  sviluppo  e  all’adattamento  delle  routine  operative”,  che  le 
organizzazioni possono con decisione dirigere attraverso l’accumulazione di esperienza, 
l’articolazione della conoscenza e  la codificazione di quest’ultima.
Questi  concetti  evidenziano  l’effetto  positivo  che  i  MCS  possono  avere 
sull’innovazione. Essi contrastano con la visione  del comando e controllo del modello 
cibernetico. Piuttosto che essere visti come un rigido modello che rifiuta l’inaspettato, i 
MCS  sono  strutture  flessibili  e  dinamiche  che  si  adattano  e  si  evolvono 
all’imprevedibilità dell’innovazione, ma stabili per formulare modelli cognitivi, modelli 
di comunicazione e azioni.
5.7 Ruoli e adozione dei MCS nello sviluppo del prodotto
In  aggiunta  ai  concetti  teorici  che  supportano  la  rilevanza  dei  MCS,  la  letteratura, 
inoltre, evidenzia vari ruoli dei MCS nelle impostazioni innovative:
1) Amabile (1998) indica che l’innovazione cresce quando alle persone è concessa 
la libertà di realizzare gli obiettivi, che sono chiari e stabili per un sufficiente 
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lungo  periodo  di  tempo.  Essa  precisa  “  questo  è  molto  importante  che  chi 
assegna gli obiettivi fa in modo che essi siano chiari all’organizzazione e che 
questi  obiettivi  rimangano  stabili  per  un  significativo  periodo  di  tempo. 
L’incertezza  provoca  un  costante  cambiamento  delle  priorità  che  possono 
mettere a repentaglio il processo innovativo. I MCS esplicitamente dichiarano 
gli  obiettivi,  incrementando  la  loro  stabilità  e  visibilità,  facilitando  la 
convergenza  nel  significato   attraverso  gli  attori  organizzativi  e  fornendo la 
stabilità e chiarezza che la creatività richiede.
2) Lundberg  (1995)  afferma  che  le  procedure  aiutano  l’innovazione  nella 
codificazione della cultura, che deriva dall’esperienza passata (Levitt & March 
1998). Le routine codificate facilitano la diffusione delle capacità organizzative 
attraverso l’organizzazione e nel tempo (Nelson & Winter 1982; Powell, 1998). 
La  cultura  codificata  evita,  anche,  di  incorrere  in  sbagli  di  cui  si  è  avuto 
esperienza in passato e incrementa l’efficienza organizzativa. Le routine basate 
sull’informazione consentono i  paragoni e misurano i  progressi  nel  tempo.  Il 
progresso nel benchmarking è stato identificato come un elemento chiave nel 
processo di apprendimento (Gavetti e altri, 2000)
3) Lundberg  (1995)  evidenzia,  anche,  l’importanza  di  un  differente  tipo  di 
coordinamento  dell’innovazione   tentato  attraverso  l’organizzazione.  I  MCS 
scollegano  gli  sforzi  degli  attori  organizzativi  e  riducono  il  costo  di 
coordinamento, attraverso l’esplicita negoziazione degli obiettivi locali.
4) Similmente,  il  processo  di  pianificazione  chiarisce  la  sequenza  di  stadi  per 
realizzare alcuni obiettivi organizzativi e fornisce un piano per il coordinamento 
degli sforzi innovativi nel tempo.
5) I MCS facilitano il controllo per eccezione (Simons, 1995), dove l’attenzione 
manageriale è richiesta solo se i risultati dell’innovazione risultano diversi dalle 
aspettative.
6) I MCS possono anche rispondere a domande esterne. Gli elettori esterni, come i 
partner,  possono  imporre  questi  sistemi  per  migliorare  il  loro  monitoraggio 
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all’interno  dell’azienda.  Queste  milestones  intermedie  facilitano  anche  la 
contrattazione  con partner  esterni  (Powell,  1998);   Pfeffer  e  Salancik  (1978) 
evidenziano  la  rilevanza  del  contesto  esterno nello  spiegare  come le  aziende 
sono organizzate.
7) Infine, il nuovo istituzionalismo (Powell & Di Maggio, 1991; Carruthers, 1995) 
vede i processi cognitivi come rilevanti per spiegare i sistemi manageriali. Esso 
identifica  il  processo  formale  come  simbolico  per  legittimare  esternamente 
l’organizzazione.  I  processi  d’innovazione  possono richiedere  sistemi  formali 
per rendere legittimo il lavoro dell’organizzazione. I sistemi di management non 
soddisfano tanto il bisogno tecnico quando si conformano alle richieste esterne 
scollegate dai bisogni tecnici.
La precedente lista dettaglia i ruoli che la letteratura identifica per i MCS. Comunque, 
l’attuale conoscenza o evidenza sul perché questi sistemi sono adottati è limitata. Moore 
e Yuen (2001) hanno scoperto che, come essi si aspettavano, i sistemi manageriali sono 
adottati  nelle fasi  di crescita dell’azienda.  Davila (2005) ha scoperto che,  all’interno 
della funzione risorse umane, l’adozione di questi sistemi è associata alla presenza del 
fondatore  esterno,  alla  dimensione,  all’età  dell’azienda  e  alla  sostituzione  di  un 
fondatore come il CEO. Questi risultati suggeriscono che i fondatori esterni possono 
influenzare  l’adozione  (compiere  l’ultimo  dei  due  ruoli  identificato);  inoltre,  la 
significatività della dimensione e del turnover del CEO potrebbero essere collegati ai 
fallimenti nell’assemblea, relativamente agli obiettivi associati con il primo dei sei ruoli 
identificati (Flamholtz, 2000).
5.8 Progettando i Sistemi di controllo direzionale nello sviluppo del prodotto: le 
scelte iniziali e l’influenza dei partner – analisi di un caso64
Questo studio è caratterizzato da due fasi. Nella prima fase, si investiga sul perché le 
aziende adottano i MCS nel loro processo di sviluppo del prodotto. Per rispondere a 
questa  domanda  è  stata  campionata  una  popolazione  di  giovani  aziende  ad  alta 
tecnologica con una dimensione tra 50 e 150 dipendenti. Per ottenere i dettagli di cui si 
ha bisogno per rispondere alla domanda, i dati sono stati ottenuti attraverso questionari 
64 Il paragrafo riprende il seguente lavoro: T. Davila, G. Foster, Designing Management Control systems  
in product development: initial choices and the influence of partners, Working Paper n° 598, University 
of Navarra, Luglio 2005.
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e dell’interviste. La seconda fase della ricerca adotta un approccio basato sull’indagine. 
L’obiettivo  è  generalizzare  oltre  l’iniziale  campione  un’insolita  scoperta  evidenziata 
nella  prima  fase.  In  particolare,  viene  esaminato   se  la  tecnologia,  collegata  alle 
partnership, impone più strutturati MCS nello sviluppo del prodotto. Nella seconda fase, 
è stata campionata una più ampia popolazione di aziende, per generalizzare la scoperta 
oltre le giovani aziende ad alta tecnologia.
6.5.1 Il metodo di ricerca
 La progettazione del campo di ricerca
Per ottenere le informazioni necessarie per rispondere alla prima domanda della ricerca 
è stato utilizzato un modello di ricerca trasversale (multi-metodo). Lo scopo del modello 
trasversale è di raccogliere molte informazioni per documentare la domanda di ricerca, 
per  ottenere  il  dettaglio  richiesto,  per  rispondere  alle  domande  e  per  collegare  le 
variabili contestuali all’adozione dei MCS. Il modello, preso come riferimento, conta su 
dati qualitativi, per identificare i motivi delle azioni, e dati quantitativi, per esaminare le 
variazioni che possono essere utili ai fini della ricerca. I dati includono questionari e 
interviste semi strutturate sull’adozione e sul ruolo dei MCS nelle giovani aziende ad 
alta  tecnologia.  Il  focus  dello  studio  sullo  sviluppo del  prodotto,  come un rilevante 
aspetto del processo innovativo, guida le decisioni di campionamento tra la popolazione 
di aziende tecnologiche. Si ritiene, infatti, che lo sviluppo del prodotto sia un aspetto 
abbastanza  significativo  della  strategia  aziendale  da  aver  ricevuto  l’attenzione  del 
management.  La  campionatura  di  una  popolazione  di  giovani  aziende  è  intenta  a 
individuare il punto nel tempo, in cui i sistemi formali sono adottati. Questo punto di 
transizione è probabile essere un evento recente nella vita di queste aziende.
 Le fonti di dati
Per ogni azienda sono state raccolte informazioni da risorse pubbliche, per quanto sia 
stato possibile,  come le pagine web dell’azienda e le stampe rilasciate da Lexis-Nexis. 
Questa  informazione  è  utilizzata  per  familiarizzare  il  team  di  ricerca  con  le 
caratteristiche  e  i  prodotti  di  ogni  azienda,  prima  di  raccogliere  i  diversi   dati. 
Successivamente, ogni azienda ha ricevuto tre questionari (uno per il CEO, un altro per 
il CFO e il terzo per il manager che si occupa dello sviluppo del business). Lo scopo del 
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questionario era di raccogliere un’informazione quantificabile circa l’azienda e i suoi 
processi.
La fase finale della raccolta dati prevedeva interviste semi-strutturate con ognuno dei tre 
manager. L’obiettivo di queste interviste era di raccogliere dettagli sulle aziende, la loro 
storia, la loro strategia e l’adozione, la progettazione e l’uso dei MCS. Ogni intervista 
aveva una durata tra 45  e  90 minuti. Le interviste facevano riferimento a un dettagliato 
protocollo,  che  elencava  le  domande  da  fare.  Il  protocollo  assicurava  i  principali 
argomenti dell’intervista e forniva la flessibilità  di controllare le domande per chiarire 
particolari pratiche di ogni azienda (Marshall e altri, 1995). Le interviste erano condotte 
di persona o per telefono ed erano presenti minimo 2 ricercatori per ogni intervista. Le 
interviste  sono state  registrate  e poi trascritte;  il  questionario è stato  mandato prima 
dell’intervista  e  ciò  ha  facilitato  la  focalizzazione  dell’intervista  attorno  gli  aspetti 
chiave  d’interesse.  L’intervista  era  utile  per  un  chiarimento  sulle  risposte  del 
questionario.  
 Descrizione del campione
Il campione finale comprende 69 giovani azienda ad alta tecnologia. La raccolta dati è 
cominciata a Settembre 2002 e si è conclusa a Dicembre 2003. Alla fine della raccolta 
dati, Foster e Davila hanno effettuato dei test per capire se il campione avesse catturato 
una larga variazione della popolazione, raggiungendo la teorica saturazione (Glasser e 
latri, 1967), e se il campione fosse abbastanza ampio per permettere la generalizzazione 
dei risultati.
Il campione è stato costruito usando i seguenti criteri di selezione: 1) alta tecnologia; 2) 
meno di 10 anni di vita; 3) tra 50 e 150 dipendenti; 4) indipendenza e 5) una limitata 
area  geografica  di  riferimento.  Questi  criteri  hanno  identificato  le  aziende  dove  lo 
sviluppo del prodotto era probabilmente il fondamento del loro vantaggio competitivo. 
Essi, anche, hanno consentito di identificare le aziende che probabilmente hanno avuto, 
recentemente  e  in  modo  indipendente,  la  formalizzazione  di   fasi  dei  processi  di 
sviluppo del prodotto, piuttosto che aziende che avevano tali sistemi da lungo tempo o 
aziende a cui tali sistemi erano stati imposti da una società madre. 
Non  era  importante  che  le   aziende  fossero  pubbliche  o  private  o  basate  su  fondi 
speculativi;  comunque  la  maggior  parte  delle  aziende  erano  private  e  basate  sulla 
speculazione.  La  popolazione  delle  aziende  era  tirata  fuori  da  CorpTech  Internet  
directory of technology companies. Si è avuto accesso al database a Gennaio e Giugno 
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2002 e successivamente è stato costruito il campione, formato dalle seguenti industrie 
(usando CorpTech industry classification): biotech (BIO), computer hardware (COM), 
manifatturiera  (MAN),  equipaggiamento  medico  (MED),  farmaceutiche  (PHA), 
fotoniche  (PHO),  computer  software  (SOF),  sub-assemblaggio  (SUB),  test  & 
attrezzature  per  misurazione(TAM)  e  delle  telecomunicazioni  (TEL).  Vengono  con 
decisione  esaminate  nel  campione  le  aziende  biotecnologiche  per  la  loro  potenziale 
importanza  come  industria  in  rapida  crescita.  Questo  sotto-campione  è  stato  esteso 
usando  tre  aggiuntivi  database  particolari  per  l’industria:  Rich’s  high-tech  business  
guide to Silicon Valley and Northern  California (2000/2002), BioSacn (Ottobre 2001)  
e U.S. Business Browser (2001).
Una lettera indirizzata al CEO era,  poi, inviata a ogni azienda nel campione. La lettera 
descriveva lo scopo della ricerca, il processo di ricerca e i benefici della partecipazione 
(una  conferenza  a  metà  giornata  dove  le  aziende  partecipanti  erano  invitate  a  una 
presentazione  delle  implicazioni  manageriali  del  progetto  di  ricerca e  un documento 
scritto dei risultati). La lettera era seguita da una chiamata per attirare la partecipazione; 
un’aziende  era  eliminata  dal  campione  se  essa  non  aveva  accettato  o  declinato  la 
partecipazione dopo 5 chiamate telefoniche. 
Il  processo  di  selezione  del  campione  è  stato  documentato  con  attenzione  come 
dettagliato nel Pannello A  tabella24.
Tabella 24: statistiche descrittive del campione
PANNELLO A
1 Queste aziende erano troppo piccole, troppo vecchie o dipendevano da altre aziende
2 Queste sono le aziende che non hanno risposto dopo 5 telefonate
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PANNELLO B 
1. Il numero di dipendenti è calcolato sulla base del valore dimensionale più elevato di ogni azienda
2. Il numero di dipendenti  nella R&S è stimato come una percentuale del totale dei dipendenti definita 
come la somma del totale dei dipendenti nella R&S per ognuno degli anni riportati diviso il totale dei 
dipendenti per questi stessi anni. 
3. I ricavi e i profitti sono riferiti all’ultimo anno in cui le informazioni erano disponibili.
4. È il totale dei fondi esterni per ogni azienda.
Escludendo  le  aziende  che  erano  inadatte,  il  tasso  di  risposta  è  stato  del  20%.  Il 
campione finale include 11 aziende biotecnologiche, 48 aziende IT e 9 aziende in altre 
industrie;  per  giunta,  62  ricevono  capitale  speculativo.  Il  Pannello  B,  tabella  24,  
fornisce statistiche descrittive aggiuntive sul campione.
 Analisi dei dati
L’analisi dei dati era strutturata in 2 fasi. Nella prima fase, i dati dell’intervista erano 
codificati  per  riassumere,  interpretare  e  classificare  le  informazioni.  Per  evitare 
potenziali errori inerenti l’analisi dei dati qualitativi, tre ricercatori codificavano ognuna 
delle  interviste.  Per procedere sistematicamente durante il  processo di codificazione, 
ogni  ricercatore  utilizzava  Nvivo,  un  software  qualitativo  di  codificazione.  Questo 
software consente di dettagliare l’analisi dal dato grezzo alle proposizioni teoriche, così 
fornendo una traccia dell’analisi. A causa della natura esplorativa, ogni ricercatore può 
potenzialmente identificare differenti  concetti  che spiegano i campioni osservati.  Per 
identificare concetti comuni, la codificazione era fatta seguendo un processo strutturato. 
Il campione era diviso in due gruppi. I tre ricercatori identificavano indipendentemente i 
principali argomenti compresi in ogni intervista per uno dei gruppi. Poi, i ricercatori 
mettevano a  confronto gli  argomenti  che ognuno identificava,  si  accordavano su un 
comune set di termini per identificarli e discutevano alcune differenze d’interpretazione 
dei trascritti.  Successivamente, il secondo gruppo di interviste era indipendentemente 
codificato usando la comune terminologia. Infine, alla fine del processo il team metteva 
a  confronto  i  risultati  del  tentativo  di  codifica  e  discuteva  le  differenze  e  i  nuovi 
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argomenti.  L’obiettivo della suddivisione del campione in due gruppi è contrastare il 
modello che emerge dalla prima analisi. Lo stesso processo era interattivamente usato 
per  analizzare  con  crescenti  dettagli  ognuno  degli  argomenti  finché  non  erano 
identificati  stabili set  di concetti, che spiegavano il fenomeno esaminato. Il processo si 
evolveva in maniera interattiva e non lineare; gli argomenti e i concetti erano rivisti per 
meglio  catturare  l’intuito  delle  analisi  indipendenti.  Il  risultato  finale  è  un  set  di 
tipologie che descrivono differenti aspetti dell’adozione dei MCS nello sviluppo di un 
nuovo prodotto.
La seconda fase dell’analisi  ha intenzione di stabilire  i  motivi  principali,  fino a una 
provvisoria formulazione di una fondata teoria (Strauss & Corbin, 1990). Essa combina 
i dati esaminati con le variabili identificate nella codificazione dei dati qualitativi per 
proporre le relazioni tra queste variabili (King, Keohane & Verba, 1994). Le scoperte 
riportate nel documento sono il processo finale dell’analisi.
6.5.2 Risultati della ricerca
 L’adozione dei sistemi di controllo  manageriale  nello  sviluppo del nuovo 
prodotto
La tabella 25, Pannello A, fornisce le statistiche descrittive sulla percentuale di aziende 
che adottano ogni sistema, nello sviluppo del prodotto, identificato per questa ricerca e 
il tempo di adozione dalla fondazione dell’azienda 
Tabella 25
PANNELLO A
Time to adoption è la media del numero di anni dalla fondazione all’adozione del particolare sistema da 
parte dell’azienda che adotta ogni sistema.
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Il Pannello B nella  tabella 25 riporta le distribuzione di frequenza dei tipi di misure 
usate  per tracciare lo sviluppo del prodotto e quanto spesso esse sono aggiornate. Tali 
informazioni  sono state ottenute  tramite  il  questionario e le misure erano codificate, 
indipendentemente, da due ricercatori. 
PANNELLO B
La  tabella  riporta  il  numero  di  rispondenti  che  hanno  elencato  ogni  misura  tra  le  tre  ritenute  più 
importanti perla gestione dello sviluppo del prodotto e la frequenza (espressa in mesi) con la quale tale 
misure sono aggiornate.
L’analisi iterativa dei dati dell’intervista ha identificato sei differenti driver di adozione 
dei MCS, oltre alle uniche esperienze non significative da una prospettiva statistica, ma 
rilevanti per capire come i MCS possono essere usati e per comprendere la ricchezza del 
fenomeno  esaminato.  La  tabella  26   fornisce  le  statistiche  descrittive  e  le  quote 
illustrative per ognuno dei driver. Questi driver non sono esclusivi l’un l’altro, in più 
uno  può  essere  presente  a  differenti  fasi  o  per  differenti  sistemi  all’interno  di  un 
azienda.  Per ogni driver,  è stato riportato  il  numero di osservazioni dove egli  era il 
principale driver e il numero di osservazioni dove era un driver secondario.
In  alcune  osservazioni,  i  sistemi  sono  adottati  per  legittimare  l’azienda  rispetto  ai 
partner  esterni.  (Carruthers,  1995).  Essi  non  sono  richiesti  da  una  prospettiva 
manageriale,  ma sono adottati  come un simbolo (Macintosh 1994) per accrescere la 
credibilità dell’azienda nei confronti delle parti esterne (generalmente i clienti, i partner 
e gli investitori). Questo ruolo è coerente con il ruolo teorico sintetizzato nel paragrafo 
6.4,  al punto 7. Stabilire una struttura per l’interazione con le parti esterne è un altro 
driver  esterno  dei  MCS.  Le  parti  esterne,  infatti,  richiedono  visibilità  dei  processi 
organizzativi  per  monitorarli,  coordinarli  e  controllarli  (Pfeffer  1978).  Gli  accordi 
all’interno  delle  organizzazioni  mancano  di  una  costante  interazione,  richiesta  per 
istruire il management informale e per formalizzare il bisogno; l’interfaccia è migliorata 
in queste situazioni. 
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L’evidenza in tabella è espressa in modo coerente con i driver interni dell’adozione dei 
MCS. I manager possono essere pro attivi  per quel che riguarda i sistemi,  che sono 
implementati più avanti nell’azienda che li richiede. Vengono distinti, in tale lavoro,  2 
driver  differenti:  Background  e  Focus. Il  Background  evidenzia  il  fatto  che  spesso 
determinati sistemi vengono utilizzati in azienda nel momento in cui viene assunto un 
manager, quindi a causa della precedente esperienze di questa persona. Questi manager, 
generalmente, per la loro significativa precedente esperienza, percepiscono i MCS come 
infrastrutture manageriali necessarie per facilitare la crescita. Il loro comportamento può 
essere interpretato come mimetico (Powell e latri, 1991);  essi emulano le pratiche da 
altre organizzazioni per ridurre l’incertezza cognitiva. Il secondo driver, focus, riflette il 
fatto  che i  manager,  spesso,  vogliono implementare  i  sistemi  perché  essi  verificano 
l’esistenza di un bisogno emergente.  In contrasto con il  background, i  focus drivers 
rispondono a particolari bisogni, come quello di coordinare una forza lavoro dispersa 
geograficamente,  incrementare  l’efficienza  organizzativa  o  migliorare  la 
comunicazione.
I  MCS  possono  essere  adottati  come  una  reazione  a  eventi  inaspettati,  a  sbagli  o 
ricorrenti problemi (Simons 1995); si parla in tal caso di driver reattivo:  reazione al  
caos.  La  mancanza  di  abilità  o  la  mancanza  di  risorse  può ritardare  l’adozione  dei 
sistemi fino a costanti fallimenti nei processi informali imposti. (Flamholtz, 2000). In 
molte circostanze, il caos era non voluto e i manager mal preparati nella gestione dello 
stesso.
Un’ultima categoria che è stata classificata come reattiva alla cultura, è il risultato di un 
processo messo in atto (Weick, 1995). Mentre nel caso precedente il risultato era una 
più  efficiente  organizzazione,  questa  categoria  è  differente  dalla  prospettiva  della 
categoria  focus:  i  sistemi  formali  emergono  come  il  risultato  del  processo  di 
apprendimento.  In questo caso non sono i  manager  che decidono d’implementare   i 
sistemi  per  un  particolare  bisogno,  ma  i  sistemi  nascono  per  codificare  le  esistenti 
pratiche. In alcuni casi, la codifica era innescata da certi eventi. Per esempio, in una 
delle  aziende  la  crescita,  associata  con  il  boom  economico  degli  ultimi  anni  90, 
innescava la codifica dei processi. 
La  tabella  26, inoltre,  identifica  i  casi  dove  era  usato  un  approccio  manageriale 
informale.  Il conteggio è limitato alle aziende che esplicitamente menzionano questo 
approccio.
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Le ragioni per mantenere un approccio informale includono:  (1) il  team ha lavorato 
insieme per un lungo tempo e le sue informali  interazioni sono ben precise ma non 
codificate, (2) i team manageriali credevano che i sistemi formali potessero uccidere la 
creatività,  (3)  l’organizzazione  non era  considerata  abbastanza  grande da ammettere 
MCS, (4) il team manageriale non doveva avere la conoscenza per implementare questi 
sistemi.
Una volta  adottati,  i  MCS rimangono  come parte  dell’infrastruttura  manageriale  ed 
evolvono. Frequentemente, le interviste descrivono i sistemi come molto appropriati e 
molto sofisticati. In poche impostazioni, i MCS possono essere una soluzione vincolante 
nel tempo per ottenere un certo obiettivo. Per esempio, un nuovo CEO nel campione 
formalizzava il processo di selezione del prodotto per focalizzare l’organizzazione su 
tale  aspetto.  I  manager,  inoltre,  hanno evidenziato  esempi  di  MCS che  soffocavano 
l’innovazione e il bisogno di adottare i MCS, all’interno del contesto di un’azienda e 
della  loro  dimensione,  il  minimo  di  cui  essi  avevano  bisogno,  per  facilitare  la 
realizzazione del prodotto senza mettere riferimenti  artificiali,  barriere o blocchi  che 
avrebbero rallentato i risulati.
L’analisi ha consentito di ottenere ulteriori informazioni, relative a coloro che hanno 
progettato i MCS. I manager interni hanno progettato i MCS nella maggior parte dei 
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casi (61 casi). Tipicamente, il progetto è un processo di creazione della conoscenza che 
è tacito in quasi tutti i casi; la conoscenza è assunta insieme a una persona. Una delle 
aziende nel campione ha assunto un manager dello sviluppo del prodotto da una delle 
più  grandi  aziende  di  semiconduttori  nel  mondo,  il  quale  ha  progettato  i  sistemi 
basandosi sulle scelte dell’azienda più grande. I progettisti esterni sono più rari (3 casi) 
e spesso riflettono il  processo di acquisizione di partners o  l’acquisto di tecnologie 
esterne  (software) per gestire i processi.
 Tempo di adozione dei MCS e impatto sulle performance
Questa sezione esamina se la tipologia di sistema è rilevante nello spiegare i processi 
manageriali nello sviluppo del nuovo prodotto. Vengono affrontate due questioni.
Prima, è stato testato se i vari driver identificati, collegati con l’adozione dei MCS nello 
sviluppo  di  un  prodotto,  sono  associati  a  differenti  tempi  di  adozione.  I  sei  driver 
descritti  nella  tabella  26 sono avvenimenti-guida: se un gruppo esterno domanda di 
vedere un processo; è cominciata una nuova partnership; un nuovo manager è assunto; 
emergono bisogni;  si presentano problemi o le pratiche informali  sono formalizzate. 
Perciò, l’adozione dipende dal fatto che capiti un evento e non c’è una chiara aspettativa 
direzionale.  Comunque,  si  ritiene  che  le  aziende  che   si  basano  su  un  approccio 
informale riporteranno l’adozione dei sistemi in ritardo rispetto alle altre aziende nel 
campione. È anche plausibile che le aziende, adottando tali sistemi per il learning-by-
doing, li implementeranno più tardi che il resto delle aziende.
In tale  progetto  di  ricerca,  vengono esaminati  i  potenziali  effetti  dei  vari  driver  sul 
tempo di adozione dei MCS nello sviluppo del prodotto usando uno specifico modello 
(Davila  2005;  Hellmann  & Puri  2002).  Queste  specifiche  collegano  il  tempo  a  un 
evento.  In  questo  particolare  caso,  viene  riportato  il  tempo  di  raggiungimento  delle 
milestones  (obiettivi,  importanti  traguardi)  dello  sviluppo  del  prodotto  e  qual  è  il 
sistema adottato più spesso nel nostro esempio. È stata domandata, sia al CEO, sia alla 
persona che si occupa dello sviluppo del business, la data di raggiungimento. La tabella  
27 riporta  i  risultati.  La  variabile  dipendente  è  il  tempo  di  raggiungimento  delle 
milestones dello sviluppo del prodotto, come riportato dal manager dello sviluppo del 
prodotto. Le variabili indipendenti sono variabili fittizie che hanno valore 1 per quelle 
aziende dove un particolare driver per l’adozione era identificato (durante la codifica 
delle  interviste),  senza  badare  se  questo  è  un  driver  principale  o  secondario.  I 
coefficienti riportati sono tassi di rischio. Un coefficiente sulle variabili indipendenti più 
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grande (o minore) di uno vuol dire che più elevati valori per le variabili indipendenti 
sono associati con un più corto (o più lungo) tempo di raggiungimento degli obiettivi. 
Eccetto per la cultura e la contrattazione, gli altri 4 driver sono associati a un più rapido 
e  significativo  raggiungimento  delle  milestones,  che  si  riferiscono allo  sviluppo del 
prodotto.
Tabella 27: la formalizzazione nello sviluppo del prodotto
Significativamente  differenti  rispettivamente  al  10%,  5%  e  1%  dalla  categoria  di  riferimento. 
Significativamente  differente  al  10%  da  legitimize.  La  tabella  riporta  un  COX  modello  di  rischio 
proporzionale  del  tempo  di  adozione  delle  milestones  dello  sviluppo  del  prodotto.  Le  variabili 
indipendenti sono i drivers di adozione dei MCS; la categoria non inclusa sono i sistemi informali.
Comunque, noi troviamo differenze non significative tra i vari gruppi. Questo risultato 
suggerisce che la descrizione nelle interviste è coerente con gli approcci informali, che 
comportano un  più lungo tempo per l’adozione di un particolare sistema,  e che nessun 
particolare  driver  è  associato  a  una  più  rapida  adozione  (coerentemente  con  questi 
driver essendo associati a eventi casuali).
Il secondo test esamina l’associazione tra le performance dello sviluppo del prodotto e i 
6  driver  descritti  nella  tabella  26.  Se  i  MCS  sono  rilevanti  per  la  performance 
(assumendo che questi sono adottati in relazione a specifici bisogni dell’azienda) allora 
è  probabile  che  siano  associati  differenti  driver  alla  performance.  In  particolare,  ci 
aspettiamo che i driver proattivi (background e focus) e il learning by doing comportino 
una migliore performance. Le aziende in questi gruppi adottano i MCS come una strada 
per facilitare la gestione dello sviluppo del prodotto, in contrapposizione con le aziende 
in altri  gruppi (driver esterni,  caos e informali),  le quali  sono forzate nell’adottare  i 
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MCS. Le variabili indipendenti hanno un valore pari a 0 per le aziende dove i progetti di 
sviluppo del  prodotto  sono tardivi  (43 osservazioni)  e  1  se  sono in  tempo  limite  o 
prematuri  (21 osservazioni).  Sono state  perse 5 osservazioni  relative ad aziende che 
hanno deciso di non svelare le loro performance nello sviluppo del prodotto. È stata 
scelta una variabile fittizia perché le aziende hanno tipi di progetti molto differenti, i 
quali  vengono attivati  nello  stesso tempo,  (grandi progetti  per sviluppare una nuova 
piattaforma, progetti  medi  per sviluppare particolari  funzioni e progetti  più corti  per 
adattare il prodotto a un particolare cliente ) e i rispondenti spesso lasciavano in  bianco 
il punto del questionario su quanto in ritardo erano i progetti perché, come essi avevano 
precisato durante le interviste, esso variava in relazione alle tipologie e alla particolarità 
dei progetti.  Le variabili  dipendenti sono come in  tabella 26. La  tabella 28 riporta i 
risultati.  Background  guida le aziende verso performance significativamente migliori 
che  contract  e  chaos.  Anche  il  learning  by doing comportata performance migliori 
rispetto agli ultimi due drivers. Contrariamente alle aspettative, il driver focus comporta 
prestazioni  peggiori  che  la  gestione  informale  delle  aziende  (la  quale  comporta 
performance  migliori  che  contract,  focus,  e  chaos),  che non  consente  performance 
significativamente migliori che qualsiasi della altre categorie.
Tabella 28: la formalizzazione dello sviluppo del prodotto e le performance
** Significativamente differente al 5% dalla categoria di riferimento; +++ significativamente differente 
all’1% da chaos,  ++ 5% da contract  e  focus;   significativamente  differente  al  10% da  learning,  
significativamente differente al 5% da legitimize, significativamente differente al 10% da contract.
6.5.3 Partner e MCS nello sviluppo del nuovo prodotto
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In tale ricerca è stato evidenziato come sia rilevante, ai fini dell’adozione dei sistemi di 
controllo manageriale, il ruolo dei clienti e dei partner.  
Questa  scoperta  è  coerente  con  il  ruolo  dei  controlli  esterni  (Pfeffer  e  altri  1978), 
segnalatori  (reputazione,  simbolismo  e  istituzionalismo)  (Macintosh  1994)  ed 
economici  (agevolare  il  contraente)  (van  der  Meer-Kooistra  &  Vosselman,  2000). 
L’ipotesi che queste varie teorie propongono è che la rilevanza di soggetti esterni guida 
molti  processi  strutturati  (i  quali  vengono  governati  attraverso  i  MCS):  “c’è  un 
crescente monitoraggio e controllo tra le organizzazioni” (Otley e altri 1994). 
Sebbene la teoria sia chiara nelle sue predizioni, l’evidenza empirica sulla rilevanza dei 
MCS nelle  impostazioni  inter-organizzative  è  limitata  (Dekker  2004).  Tali  scoperte 
forniscono un supporto iniziale alle predizioni teoriche. Nello sforzo di generalizzare 
tali  conclusioni oltre il  campione originale di piccole aziende a una popolazione più 
grande di aziende e andare oltre l’adozione del modello di MCS, lo studio è stato esteso 
a un differente campione di aziende usando la metodologia dell’indagine.
 Il modello di ricerca
Il  modello  di  ricerca  è  basato  sull’indagine.  Sebbene  questo  approccio  sacrifica  i 
dettagli,  esso è più appropriato per l’obiettivo di questa seconda fase del progetto di 
ricerca; cioè, generalizzare una scoperta, che è coerente con la teoria esistente, su una 
più ampia popolazione. In particolare l’indagine è indirizzata dalla seguente domanda: il 
coinvolgimento dei partner comporta i più formalizzati MCS? La domanda estende le 
conclusioni  circa l’adozione dei MCS dalle  aziende in crescita  al  progetto dei MCS 
nelle aziende più grandi.
La popolazione campionata è la lista dei contatti di un’azienda di consulenza per una 
grande innovazione manageriale. Il sondaggio veniva trasmesso a una persona tramite 
l’azienda e questa aveva il compito di trasmetterlo alla persona più competente. 
Due settimane più tardi era mandato un sollecito. Inoltre, i partecipanti che volevano 
ricevere un sommario dei risultati del sondaggio venivano eventualmente informati. È 
stato mandato un totale di 490 questionari con un tasso di risposta del 18%. La tabella  
29 descrive la composizione delle industrie nel campione.
Sono stati esaminati tre differenti aspetti relativi alla formalizzazione dei MCS: 1) il 
livello di dettaglio nel piano di progetto dello sviluppo del prodotto; 2) l’uso del piano 
di progetto durante l’esecuzione del progetto; 3) l’uso di metriche durante l’esecuzione 
del progetto.
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Tabella 29: distribuzione delle industrie nel campione
L’analisi ha identificato tre differenti fattori che risultano essere associati con il livello 
di dettaglio del piano di progetto. Il primo fattore è il  livello attuale di dettaglio nel 
piano (Plan detail),  il secondo fattore è la stabilità degli obiettivi del progetto come 
dettagliati nel piano di progetto (Plan risk), il terzo fattore è il dettaglio nel piano di 
progetto circa il futuro sviluppo del prodotto (Future detail). L’uso del piano di progetto 
durante l’esecuzione faceva peso su un fattore (Use plan). 
L’uso di metriche poggiava su due fattori, uno consiste  nell’uso interattivo del sistema 
metrico (Simons 1995), Metric inform, e un altro consiste in un uso diagnostico, Metric  
control. Ogni voce veniva misurata usando una scala di 5 punti che andava dall’essere 
completamente disaccordo (1) all’essere completamente d’accordo (5)65. 
È  stato,  inoltre,  misurato  il  coinvolgimento  dei  partner  nello  sviluppo  del  nuovo 
prodotto attraverso 7 voci (Heide & John, 1992; Zaheer, McEvily & Perrone, 1998), 
utilizzando  una  scala  di  5  punti  che  va  dall’essere  completamente  disaccordo  (1) 
all’essere completamente d’accordo (5)66. In aggiunta, sono state controllate 4 variabili 
addizionali che potevano comportare la formalizzazione dei MCS: 1) l’incertezza nella 
tecnologia, misurata usando 6 voci (Davila 2000); 2) il logaritmo del numero di progetti 
che le organizzazioni eseguivano ogni anno; 3) il logaritmo della durata di un tipico 
progetto di sviluppo del prodotto (in mesi); e 4) il numero di funzioni, che si riferivano 
ai team trasversali, dove la comunicazione informale può rimpiazzare i sistemi formali. 
Viceversa, la formalizzazione può essere più significativa per le aziende che sviluppano 
65 Per  una  più  ampia  analisi  sulla  formulazione  delle  varie  voci  del  questionario,  le  loro  statistiche 
descrittive e l’indice di affidabilità, analizzare:  T. Davila, G. Foster,  Designing Management Control  
systems in product development: initial choices and the influence of partners,  Working Paper n° 598, 
University of Navarra, Luglio 2005, pag. 30 (tabella 7, Pannello A).
66 Per una più dettagliata analisi delle voci: T. Davila, G. Foster, Designing Management Control systems  
in product development: initial choices and the influence of partners, Working Paper n° 598, University 
of Navarra, Luglio 2005, pag. 31 (tabella 7, Pannello B).
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molti progetti attraverso la codifica della conoscenza e l’incremento in efficienza e per 
le aziende con più ampi progetti che richiedono più coordinazione.
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La tabella 30 presenta la tavola di correlazione. La più alta partecipazione dei partner è 
positivamente  e  significativamente  correlata  con  le  varie  variabili  associate  con  la 
crescente formalizzazione. Come ci si aspettava, la formalizzazione delle varie misure 
del sistema di controllo sono positivamente correlate tra loro. 
 Le scoperte della ricerca
Per testare la rilevanza del coinvolgimento del partner nella formalizzazione dei MCS, è 
stato utilizzato un modello variabile di regressione, trasversale e latente, stimato usando 
Partial Least Squares  (PLS) (Wold 1985). PLS consente una comune valutazione di 
misura e dei modelli strutturali.
L’uso di un modello  variabile  latente  è  voluto per  attenuare  l’impatto  dell’errore di 
misura nei coefficienti dell’equazione strutturale, migliorando così la potenza dei test 
(Ittner,  Larcker  & Rajan,  1997).  PLS ripetutamente  stima  la  misura  e  i  coefficienti 
strutturali usando regressioni OLS (Anderson, Hesford & Young, 2002).
Il primo modello esamina l’associazione tra coinvolgimento del partner e i vari aspetti 
collegati alla formalizzazione dei MCS (Plan detail, Plan risk, Future detail, Use plan,  
Metric  inform  e  Metric  control), dopo  il  controllo  per  le  variabili  aggiuntive  che 
possono attuare il progetto dei MCS: incertezza, durata del progetto, utilizzo di team 
trasversali e il numero di progetti. Nello specifico, è stato stimato il seguente modello 
strutturale:
Formalizzazione dei MCS: β0  + β1  Partner +β2  Incertezza tecnologica + β3 Ln(durata 
processo)+ β4 Team trasversali + β5 Ln(numero di progetti) + controlli industria + έ
Se i partner hanno una qualsiasi influenza sul progetto dei MCS, noi ci aspettiamo β1 sia 
positivo  e  significativo.  È stato  stimato  un  modello  differente  per  ognuno delle  sei 
variabili di formalizzazione dei MCS. La  tabella 31   presenta i risultati. I coefficienti 
nel modello di misurazione (Pannello A) sono significativi e nella direzione attesa. Il 
Pannello B mostra i risultati per il modello strutturale. Il coinvolgimento dei partner è 
significativo in ognuno dei  modelli  strutturali  eccetto  Metric  inform.  Questi  risultati 
sono in  termini  generali  coerenti  con  le  aspettative  derivate  dalle  conclusioni  della 
ricerca e delle predizioni teoriche: un più alto livello di coinvolgimento del partner è 
associato  a  vari  aspetti  collegati  alla  formalizzazione  dei  MCS.  In  aggiunta  ai 
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significativi  effetti  che  può  avere  il  tipo  d’industria  (non  riportati),  l’incertezza 
tecnologica è positivamente associata con 2 misure di formalizzazione: Future detail e  
Metric  inform.   Questa  associazione  suggerisce  che  la  formalizzazione  può  essere 
benefica in ambienti incerti, in linea con l’idea delll’autorizzazione burocratica (Adler e 
altri  1987)  e  coerente  con le  prime  scoperte  (Gordon & Narayanan,  1984,  Simons, 
1987).  
Ognuna  delle  precedenti  specifiche  considerava  ognuna  delle  variabili  di 
formalizzazione come separate dimensioni di formalizzazione. Una visione alternativa 
suggerisce che queste variabili rappresentano due distinte fasi del processo di controllo: 
pianificazione ed esecuzione (Anthony 1965). Da questa prospettiva, le variabili  Plan 
detail,  Plan  risk  e  Future  detail  fissano  la  formalizzazione  del  processo  di 
pianificazione.  Le variabili  Use Plain,  Metrics inform e Metrics control  riflettono la 
formalizzazione dei MCS durante l’esecuzione dei processi operativi.
Tabella 31: 
***, **, * statisticamente significatici al livello dell’1%, 5% e 10%.
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L’efficacia delle variabili di esecuzione può dipendere dalle variabili di pianificazione. 
In  altre  parole,  l’abilità  di  controllare  l’esecuzione  di  un  processo  dipende  dalla 
formalizzazione del processo pianificato (Anthony, 1965; Simons, 2000). 
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Se le variabili di pianificazione mediano la relazione tra variabili esogene e le variabili 
di  esecuzione,  l’effetto  significativo  dei  Partner su  Use Plan  e  Metric  control  può 
essere dovuto alla rilevanza dei Partner nello spiegare le variabili della pianificazione.
L’effetto di mediazione delle variabili della pianificazione è descritto nella figura 15. La 
rilevanza  dei  partner  viene  considerata  come  riguardante  sia  le  tre  variabili  di 
pianificazione dei MCS e sia la variabile di esecuzione dei MCS.
La tabella 32 riporta i risultati per il modello strutturale. Il Pannello A esamina l’effetto 
sulla variabile di esecuzione dei MCS: Use Plan; la colonna 1 riporta  il cammino dei 
coefficienti da esogeni a variabili di pianificazione di questa variabile; le colonne dalla 
2 alla 4 riportano il cammino dei coefficienti da variabili di pianificazione a variabili di 
esecuzione. 
Tabella 32
Il Pannello B guarda i Metrics inform e il Pannello C i Metrics control. L’effetto diretto 
dei  Partner è solo significativo per  Metrics control. Plan detail è significativamente 
associato con tutti e tre le variabili di esecuzione dei MCS, suggerendo che un dettaglio 
maggiore nel piano e, quindi, un maggiore sforzo in termini di pianificazione risulta 
essere utile ai fini dell’esecuzione di un progetto innovativo. 
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***,  **,  *  statisticamente  significativi  a  un  livello  dell’1%,  del  5%  e  del  10%  rispettivamente  (t-
statistiche in parentesi). 
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Questo  risultato  fornisce  l’evidenza  sull’associazione  tra  i  livelli  di  formalizzazione 
durante  la  pianificazione  e  l’esecuzione  di  un progetto  di  sviluppo del  prodotto.  Al 
contrario,  Plan risk non è significativo,  mentre  Future detail  è significativo per  Use 
plan ma negativo e significativo per Metric control. 
La  tabella  33 esamina  se  le  precedenti  scoperte  hanno  qualche  rilevanza  sulle 
performance dell’azienda. Per valutare questa relazione, vengono regredite ognuna delle 
variabili  di formalizzazione,  la rilevanza dei partner e l’interazione delle variabili  di 
formalizzazione con la variabile  Partner per spiegare le performance innovative. 
Tabella 33:  le performance di progetto e le caratteristiche di progetto
La tabella riporta regressioni  OLS con un forte standard di errore.  Il  termine di interazione riporta il 
coefficiente per l’interazione della variabile partners e la corrispondente variabile dei MCS. ***, **, * 
statisticamente  significativi  a  un  livello  dell’1%,  del  5% e  del  10% rispettivamente  (t-statistiche  in 
parentesi). 
Questa  variabile  Performance è  la  somma  delle  tre  voci  del  questionario,  dove  i 
rispondenti  erano  chiamati  a  valutare,  su  una  scala  di  5  punti,  il  gap  tra  l’attuale 
posizione  della  loro  azienda  e  il  livello  delle  performance   dei  prodotti  nuovi  e 
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innovativi.   Questa  misura  del  gap era  sottratta  dal  massimo gap nel  campione  per 
capire l’importanza e il valore di tale variabile; essendo associato un più piccolo gap a 
una migliore performance. 
Se un più alto livello di formalizzazione guida verso migliori relazioni con i partner, noi 
ci aspettiamo che il termine di interazione sia positivo e significativo. La prima colonna 
esamina gli effetti diretti senza interazioni. Solo l’incertezza tecnologica e il numero di 
progetti  sono positivi  e significativi,  indicando che le aziende,  che vedono se stesse 
come volte verso una maggiore incertezza tecnologica e caratterizzate da un maggior 
numero  di  progetti  di  sviluppo  del  prodotto,  percepiscono  se  stesse  come  meglio 
funzionanti.  Nessuna  delle  variabili  di  formalizzazione  o  delle  variabili  dei  MCS è 
significativa.  Il  resto  delle  colonne  riporta  l’effetto  dei  termini  d’interazione.  La 
presenza di partner e di un piano dettagliato ha un impatto negativo sulla performance. 
Una potenziale spiegazione per questa osservazione è che un piano dettagliato comporta 
relazioni  forzate  con  i  partner.  Sebbene,  l’interazione  di  un’altra  variabile  di 
pianificazione – future detail – con i partner è positiva e significativa, l’interazione di 2 
variabili  di esecuzione – metric inform e metric control – con i partner è positiva e 
significativa.  Complessivamente,  questi  risultati  suggeriscono  che  i  MCS hanno  un 
effetto positivo sui partner influenzandoli nello sviluppo del prodotto. 
 Conclusioni
Lo scopo del saggio è di portare un’evidenza dettagliata sul ruolo di autorizzazione che 
i  MCS  possono  avere  in  impostazioni  innovative.  Il  saggio  presenta  due  studi 
sequenziali. Il primo esamina come i MCS sono adottati nel processo di sviluppo di un 
nuovo  prodotto  delle  aziende  giovani.  I  dati  includono  dettagliate  descrizioni  del 
fenomeno, includendo informazioni quantitative e qualitative. L’analisi indica che, in 
contrasto con l’approccio teorico,  la differenza nell’adozione dei MCS non è guidata 
altrettanto da ruoli certi che hanno bisogno di essere compiuti, ma anche da degli eventi 
che scatenano l’adozione. Sono stati identificati, in tal senso,  driver esterni di adozione 
relativi  a quando le  aziende  adottano i  MCS per  pressioni esterne – coerenti  con il 
concetto di controllo esterno (Pfeffer 1978), il concetto di legittimazione (Powell e altri 
1991) e il processo di contrattazione (van der Meer-Kooistrae altri, 2000). Sono stati, 
inoltre, identificati dei driver interni, tra i quali sono stati inclusi i driver detti proattivi; 
un esempio di quest’ultimi si ha  quando i sistemi sono adottati per il background del 
manager:  frequentemente i sistemi sono portati  nelle aziende con l’assunzione di un 
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particolare  manager  o  quando  un  manager  con la  conoscenza  dei  sistemi  decide  di 
implementarli perché l’organizzazione ha raggiunto un certo punto di maturità. I driver 
interni, inoltre, includono driver reattivi; è il caso in cui i sistemi sono adottati come 
reazione  a  uno  sbaglio  o  a  un  fallimento  o  quando  i  sistemi  emergono  come 
formalizzazione di una informale routine in corso. Il saggio inoltre esamina l’impatto di 
questi driver sulla gestione dello sviluppo del prodotto.
Il secondo studio mira a generalizzare una particolare scoperta del primo studio – la 
rilevanza delle parti  esterne per l’adozione dei MCS. Questo secondo studio estende 
l’argomento dall’influenza di queste parti sul processo di adozione alla loro influenza 
sul dettaglio dei MCS in aziende più grandi (un argomento più in linea con le predizioni 
teoriche). Usando un modello basato sul sondaggio, lo studio scopre che la presenza di 
partner tecnologici è associata a un più alto grado di formalizzazione e che la presenza 
di questi partner e un più alto grado di formalizzazione è associato a un miglioramento 
percepito delle performance.
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Capitolo 7: LE SPIN-OFF DELLA SCUOLA SUPERIORE SANT’ANNA
7.1 Le spin-off della ricerca in Italia67
In Italia i casi di imprese spin-off accademiche pure (fondate da ricercatori che hanno 
abbandonato  l’attività  accademica  per  dedicarsi  unicamente  alla  nuova  impresa) 
sembrano essere, soprattutto, quelli in cui il ricercatore/imprenditore aveva la possibilità 
di utilizzare le risorse del centro di ricerca o dove un certo risultato di ricerca era già 
allo  stato  di  prototipo  al  momento  dell’abbandono  dell’università.  Le  indagini  non 
hanno messo in luce un problema di mancanza di capacità  manageriali;  al  contrario 
proprio la capacità dei professori di mantenere contatti con altri organismi, pubblici o 
privati, si è spesso rivelata uno dei fattori chiave per il successo dell’impresa, anche in 
quei settori dove gli accademici non avevano conoscenze specifiche; infatti, grazie alle 
loro  competenze  di  tipo  organizzativo  e  gestionale  sono  riusciti  ad  operare  con 
successo.
La  capacità  organizzativa  degli  accademici,  quindi,  permette  loro  di  coordinare  con 
successo  l’attività  di  gruppi  di  ricercatori,  anche  se  l’incremento  della  dimensione, 
spesso, rende indispensabile la creazione di strutture specifiche, tra le quali il marketing 
e la gestione di canali distributivi. 
Le interviste effettuate hanno messo in luce, invece, come effettivamente le principali 
difficoltà delle imprese spin-off italiane riguardano il reperimento di capitali e solo in 
secondo luogo problemi di tipo commerciale o tecnologico.
Il  processo di creazione delle  spin-off della ricerca pubblica in Italia rappresenta un 
fenomeno piuttosto recente. Tale fenomeno è rilevabile, nel nostro Paese, già a partire 
dagli anni 70, ma è soltanto a partire dal 2000 che tale forma di valorizzazione della 
ricerca universitaria presenta una significativa intensità. Infatti, l’80% delle 454 spin-
off, rilevate nel territorio nazionale nell’anno 2006, sono state costituite dal 2000 in poi.
In particolare, l’anno in cui si è avuto il maggior numero di imprese spin-off generate è 
stato il 2004 (74 unità). Negli anni  successivi (2005, 2006) il numero medio annuo di 
neo-imprese spin-off è stato leggermente inferiore (intorno alle 65 unità). Quanto detto 
è rappresentato graficamente nella Figura 16.
67 Di seguito vengono presentati i risultati di un Progetto di Ricerca su: Consistenza ed Evoluzione delle 
Imprese Spin-Off della ricerca pubblica in Italia; Rapporto di ricerca del Laboratorio IN-SAT della  
Scuola Superiore Sant’Anna per Finlombarda S.p.a, a cura di A. Piccaluga e C. Balderi, 25 Settembre 
2006.
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Sostanzialmente,   le regioni nelle quali si è assistito originariamente a un fiorire più 
rapido  e  spontaneo  di  imprese  spin-off  (Emilia  Romagna,  Lombardia  ,  Piemonte  e 
Toscana) sono quelle che anno per anno hanno mantenuto un tasso di crescita sostenuto 
sino ad oggi.  I risultati relativi alla localizzazione geografica confermano quanto finora 
detto (i dati sono aggiornati al 2006).
Figura 16: Anno di costituzione (n° osservazioni 454)
Il  fenomeno  di  creazione  di  imprese  spin-off  della  ricerca  pubblica  rappresenta  un 
fenomeno concentrato e consolidato al Centro-Nord, ma di recente espansione al Sud.
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Oltre il 60% delle imprese identificate, infatti, è localizzato nell’Italia Settentrionale, il 
Centro ne ospita  il  24% mentre  nella  parte  meridionale  e insulare  risiede il  residuo 
13,8% (Figura 17).
Tali  evidenze risultano confermate analizzando la localizzazione geografica a livello 
regionale: l’Emilia Romagna, infatti, è la regione che ospita il maggior numero di spin-
off . Livelli di concentrazione minori, seppur elevati, si registrano in Toscana (13%), 
Piemonte (12,1%), Lombardia (11,5%) e Friuli Venezia Giulia (6,4%) (Figura 18). In 
tali regioni, nel 2006, risultava concentrato il 57% delle imprese spin-off della ricerca 
pubblica in Italia.
Figura 18: localizzazione geografica (454 osservazioni)
Fonte  dati:  Rapporto  di  ricerca  del  Laboratorio  IN-SAT  della  Scuola  Superiore  Sant’Anna  per  
Finlombarda S.p.a (anno 2006)
Sulla base dei dati aggiornati al 2006, relativamente ai settori di attività delle imprese 
spin-off della ricerca pubblica in Italia, si rileva come una percentuale consistente di 
esse (oltre il 40%)  sia impegnata in attività tipicamente consistenti nell’erogazione di 
servizi ad elevato valore aggiunto, nei campi dell’Informatica e Multimediale (29%), 
Energia e Ambiente (13,1%) e nella categoria più generale dei Servizi per l’Innovazione  
(8,4%) .
È da sottolineare tuttavia come anche i settori collegati di prodotti e tecnologie risultino 
significativamente  rappresentati  nelle  spin-off  italiane:  l’Elettronica  rappresenta 
l’attività principale per il 12,2% delle aziende, mentre un ulteriore 16,2% delle imprese 
è attivo nelle promettenti aree delle Biotecnologie (10,3%) e del Biomediacale (5,9%).
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Infine, un peso relativo marginale, tra le varie aree di attività, è occupato dal comparto 
Aerospaziale  (1,2%),  della  Meccanica (0,7%),  delle  Nanotecnologie  (0,7%) e 
dell’Edilizia (0,2%).
Quanto detto finora è sintetizzato graficamente nella Figura 19 (Pannello A e Pannello 
B).
Nell’ambito dell’universo delle imprese spin-off ad oggi attive in Italia, le più anziane, 
la  cui costituzione risale  agli  anni  Settanta  (complessivamente 5 unità),  operano nei 
settori dell’Elettronica, Informatica e Multimediale, Energia Ambiente, Meccanica ed 
Automazione Industriale. 
Dall’analisi dei risultati sin qui ottenuti è possibile osservare come siano le imprese più 
giovani (ossia quelle fondate negli ultimi 5 anni) a dedicarsi con maggiore frequenza ad 
attività  più  tipicamente  legate  all’erogazione  di  servizi,  quali  Informatica  e 
Multimediale, Energia e Ambiente e i Servizi per l’Innovazione, mentre nelle aziende 
più anziane si rileva una maggiore incidenza delle attività legate all’erogazione di un 
prodotto  o  di  una  specifica  tecnologia  (Elettronica,  Meccanica,  Microelettronica, 
Automazione Industriale) (Figura 19).
Figura  19:  settori  di  attività  delle  imprese  spin-off  in  base  all’età  dell’azienda 
(n=427)
PANNELLO A
158
PANNELLO B
Se consideriamo la sola regione Toscana (il numero di osservazione è 59), il settore 
Informatica e Multimediale assume un’incidenza più significativa (35,6%), segue quello 
delle Biotecnologie (13,6%) e la Microelettronica (10,2%). Il comparto Biomediacale e 
delle Telecomunicazioni rivestono una incidenza più contenuta (8,5% ciascuno). Il tutto 
è rappresentato nella Figura 20.
Figura 20: settore di attività delle spin-off localizzate in Toscana (n=59)
Con riferimento agli Enti Pubblici di Ricerca (EPR), sono le Università e altri centri di 
ricerca  localizzati  nell’Italia  Centro-Settentrionale  a  presentare  i  maggiori  tassi  di 
nascita:  Politecnico  di  Torino  (11,1%),  Università  di  Bologna (9,7%),  Università  di 
Padova (5,3%), Scuola Superiore  Sant’Anna (4,6%), Università  di  Perugia  (4,6%) e 
Università di Milano (4,6%).
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Relativamente  alle  performance  delle  imprese,  in  termini  di  fatturato,  e  alle  loro 
dimensioni  (numero  di  addetti),  il  tasso di  risposta,  raggiunto  nel  2006,  dell’analisi 
campionaria  non  risulta  ancora  sufficiente  a  garantire  una  rappresentatività 
statisticamente  significativa.  Nonostante  la  possibilità  di  eventuali  effetti  distortivi 
dovuti  a tale aspetto,  è possibile effettuare delle considerazioni  sull’evoluzione delle 
aziende sia in termini di ricavi e sia dimensionali, per gli anni 2005 e 2006.
Nel 2005, le 29 imprese rispondenti hanno conseguito un fatturato medio pari a oltre 
480.000  euro  annuali.  Tuttavia,  disaggregando  il  dato  in  base  al  settore  di  attività, 
considerando il numero limitato di osservazioni, è possibile notare come nel comparto 
della Microelettronica (4.885.000 euro) e dei Servizi per l’Innovazione (500.000 euro) 
le spin-off registrino un fatturato sopra la media (Figura 21).
Le  previsioni  in  termini  di  fatturato  per  il  2006  evidenziano  un  trend  di  crescita: 
considerando i 29 rispondenti, è emerso un tasso di incremento dei ricavi di vendita pari 
a +24,4% rispetto alla performance del 2005 (Figura 22).
Figura 21: il fatturato delle imprese per settore di attività (anno: 2005; n=29)
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Figura 22: evoluzione del fatturato medio delle imprese del campione negli anni 
2005 e 2006 (n=29)
Per quanto riguarda, invece, le dimensioni in termini di addetti, essendo i rispondenti 
limitati (n=31), valgono le stesse considerazioni fatte per l’analisi delle performance.
Considerando il campione di riferimento, le imprese nel 2006 hanno impiegato in media 
8,8 addetti (il dato è stato calcolato considerando l’Equivalente a Tempo Pieno o ETP).
Ancora una volta è il settore della Microelettronica ad avere dimensioni medie maggiori 
(36,5  addetti),  seguita  dalle  Nanotecnologie  (20  addetti)  e  dall’Informatica 
Multimediale (10 addetti).
Il  comparto  dei  Servizi  per  l’Innovazione  risulta  poco  al  di  sotto  della  media  del 
campione (7 addetti). I settori caratterizzati da unità produttive più piccole sono invece 
Energia  e  Ambiente,  Automazione  Industriale,  Biomedicale,  Elettronica, 
Telecomunicazioni  e Farmaceutico,  i  quali  nel  2006 hanno impiegato mediamente 4 
addetti ETP (Figura 23).
Tali  risultati  evidenziano un progressivo aumento dimensionale  rispetto  al  2005, nel 
corso del quale il numero medio di addetti era pari a 7,7 unità. Sebbene l’incremento 
risulti contenuto (+13%), esso è positivo ed evidenzia un processo di consolidamento in 
atto presso tali imprese.
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Figura 23: numero medio di addetti delle imprese nel campione (anno 2006; n=31)
7.2 Le spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna
L’esperienza della Scuola Superiore Sant’Anna nel campo della costituzione d’imprese 
spin-off  è significativa  sia perché la  prima impresa è stata  costituita  nel  1990 e sia 
perché  da  allora  sono  state  create  altre  24  imprese.  L’esperienza  maturata  ha 
determinato  nel  tempo  maggiori  interventi,  da  parte  della  Scuola,  volti  alla 
valorizzazione dei risultati della ricerca scientifica e al trasferimento tecnologico, oltre a 
una molteplicità di iniziative che hanno riguardato tutto il territorio nazionale.
Di conseguenza, anche le azioni nei confronti della nuova imprenditorialità “incubata” 
nei  lavoratori  della  Scuola  hanno  progressivamente  assunto  caratteri  di  maggiore 
sistematicità,  intensità  e  articolazione  e  nuove  formule  vengono  periodicamente 
proposte ai fini di una loro sperimentazione.
La Scuola Superiore Sant’Anna di Pisa è con molta probabilità la più piccola università 
pubblica italiana e opera con un ordinamento speciale (analogo a quello della Normale 
di Pisa e della Sissa di Trieste) nel campo delle scienze applicate, sia sociali (economia, 
giurisprudenza e scienze politiche), che sperimentali (ingegneria, medicina e agraria). In 
questi settori viene svolta attività di formazione universitaria e post-universitaria e di 
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ricerca. Presso la scuola esistono laboratori di ingegneria, medicina e agraria (Arts lab, 
Pecro, Biolab, Economia e Management, ecc.) nei quali si svolgono attività di ricerca di 
base e applicata; sono, inoltre, attivi centri di ricerca, tra cui il Centro per l’Innovazione 
Organizzativa e Gestionale.
 La storia delle imprese spin-off della Scuola inizia quando, a fronte di una notevole 
espansione delle attività presso i laboratori di ingegneria e a all’aumento del numero di 
persone coinvolte in qualità di contrattisti, dottorandi , tesisti, ecc., diventa evidente che 
presso quegli  stessi  laboratori  si stavano formando giovani molto preparati  in alcuni 
campi  scientifico-tecnologici  di  avanguardia,  ma  che  solo  alcuni  di  essi  avrebbero 
potuto intraprendere  la  carriera  accademica,  dati  i  pochi  posti  disponibili.  In  effetti, 
questo problema si è trasformato in un’opportunità. 
Il  consolidamento  di  alcune  importanti  competenze  in  campo  ingegneristico 
(micromeccatronica,  nanotecnologie,  bio-ingegneria,  biomediacale  e  l’ingegneria  del 
software) hanno portato a focalizzare gli interessi dei ricercatori su temi di rilevante 
interesse  generale  il  cui  approfondimento  richiede  approcci  di  tipo  multi  e 
interdisciplinare, con notevole attenzione non solo all’avanzamento delle conoscenze, 
ma anche alle applicazioni industriali.
L’attenzione  congiunta  sia  alla  multidisciplinarietà  e  all’eccellenza  scientifica,  che 
all’efficacia  nell’applicazione  industriale  e  nel  trasferimento  tecnologico  (misurate 
attraverso le collaborazioni  con imprese,  i  brevetti  e la  creazione di nuove imprese) 
sono nel tempo stati inseriti  tra le priorità della Scuola. Proprio questo modo di fare 
ricerca applicata ha reso i laboratori della Scuola Superiore Sant’Anna terreno fertile 
per i nuovi imprenditori.
È infatti accaduto sempre più spesso che dei nuovi laureati, incoraggiati spesso dai loro 
docenti,  cogliessero  nelle  attività  di  ricerca  in  corso,  nei  progetti  europei  e  nelle 
commesse  industriali  i  segni  e  gli  stimoli  ad avviare  nuove imprese,  portando nelle 
stesse  in  alcuni  casi  risultati  concreti,  più  o  meno  pronti  per  l’uso,  in  altri  delle 
competenze più generali utili alla realizzazione di nuovi prodotti e servizi.
Dai primi anni 90 ad oggi sono state costituite 25 imprese spin-off, che rappresentano le 
nuove avventure imprenditoriali di giovani di talento che hanno deciso di mettersi in 
proprio, assumendosi dei rischi importanti, per avere una crescita non solo dal punto di 
vista  economico  ma  anche  scientifico  e  professionale.  Di  seguito  vi  sarà  una breve 
rassegna di quelle che sono le spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna.
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1) Scientia machinale s.r.l. (SM) è la prima spin-off fondata dalla Scuola Superiore 
Sant’Anna ed è una delle più importanti sia come fatturato e sia in termini di 
dipendenti. È stata costituita nel 1991 da dottori di ricerca in discipline attinenti 
l’ingegneria meccanica, nucleare, elettronica e la scienza dell’informazione. SM 
progetta e realizza prototipi secondo le esigenze del cliente, facendo riferimento 
ad un approccio di ricerca di tipo interdisciplinare. La società ha sviluppato un 
notevole  know-how  di  tipo  meccatronico  nei  settori  della  robotica  per 
applicazioni  industriali,  per la  robotica di  servizio,  con particolare  attenzione 
alla riabilitazione e al biomediacale. Un settore che ha avuto particolare sviluppo 
è quello della fornitura di servizi CAD. 
2) Humanware s.r.l. è stata costituita sul finire del 1994 da un gruppo di laureati in 
Scienza dell’informazione ed ingegneri che hanno lavorato per anni nel settore 
della ricerca scientifica presso il laboratorio di ingegneria della Scuola Superiore 
Sant’Anna.  Il  Core  activity di  Humanware  è  incentrato  sullo  sviluppo  di 
innovative  interfacce  avanzate  uomo-macchina  (HW  e  SW)  per  il  settore 
Biomedicale,  con  particolare  riferimento  alla  riabilitazione  neurologica  ed 
ortopedica.  Humanware  offre  servizi  di  consulenza  nel  campo 
dell’Automazione, della Meccatronica, della Robotica e dell'Informatica, avendo 
maturato  una  forte  esperienza  nell’utilizzo  di  sistemi  CAD  di  modellazione 
tridimensionale,  nel  campo  dell’analisi  strutturale  e  dell’analisi 
cinematica/dinamica. Humanware propone, inoltre, la propria vasta esperienza 
nel campo della Computer  Grafica avendo maturato approfondite  conoscenze 
nello sviluppo di software per la rappresentazione grafica 3D in tempo reale. 
Humanware è, dunque, in grado di curare tutti gli aspetti tecnico-funzionali per 
la  messa  a  punto  del  prodotto/servizio,  dalla  fase  di  prototipazione  e 
ingegnerizzazione  a  quella  di  realizzazione,  messa  a  punto  e  successiva 
commercializzazione. Essa, inoltre, ha acquisito una consolidata esperienza nella 
certificazione di prodotto e si propone alle aziende come supporto serio per la 
marcatura CE e la certificazione di prodotto.
3) Idea s.r.l. (innovative design, engineering and automation) è stata costituita nel 
1994 da alcuni  giovani  ingegneri  con  esperienza  pluriennale  nella  ricerca  su 
sistemi meccatronici innovativi, sviluppati in collaborazione con l’Università e 
centri di ricerca avanzati in Italia e in Europa. Idea è una società di progettazione 
elettronica  e di  automazione industriale  che si  pone al  servizio delle  aziende 
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fornendo  un  supporto  alla  progettazione  hardware/firmware/software, 
all’ingegnerizzazione, alla realizzazione di prototipi e alla produzione in piccola 
serie. L’azienda opera affiancandosi ai reparti di R&S del committente con una 
serie di servizi che vanno dal progetto alla realizzazione del prodotto finito, o 
come un vero e proprio reparto esterno fornendo prodotti “chiavi in mano”, su 
specifiche funzionali del cliente. Inoltre, ha la possibilità di creare e coordinare 
gruppi  di  lavoro  multidisciplinari  per  la  progettazione  e  la  realizzazione  di 
sistemi  integrati  complessi,  in  cui  sono  necessarie  competenze  di  varia 
estrazione tecnica.
4) ICUBE è  un'azienda  giovane  e  dinamica  che da  anni  opera  nel  settore  della 
progettazione  meccanica  fornendo  un'ampia  gamma  di  servizi  connessi  allo 
sviluppo di prodotti industriali.  L'azienda è in grado di affiancare il cliente in 
qualsiasi  fase  di  progetto  a  supporto  del  personale  interno  o  di  gestire  un 
progetto nella sua totalità. Fondata a Pisa nel 1997 come impresa spin-off del 
laboratorio RETIS della Scuola Superiore Sant’Anna da un gruppo di allievi che 
avevano sviluppato competenze  nel  software libero e volevano trasferirle  nel 
mondo aziendale; nel 2000 ICUBE è entrata a far parte del Gruppo CDC, uno 
dei  maggiori  gruppi  ICT  italiani.  I  servizi  offerti  non  si  limitano  alla 
progettazione,  ma  si  riferiscono  anche  alla  produzione  esecutiva  del  singolo 
componente,  alle  fasi  di  assemblaggio,  all'implementazione  dei  sistemi  di 
sicurezza,  alla  messa  in  opera  e  alla  verifica  strutturale,  alla  manualistica  e, 
infine,  alla  preparazione  della  certificazione  CEE.  L’azienda  offre  un’ampia 
gamma di servizi: progettazione meccatronica, progettazione meccanica, reverse 
ingeneering (ICUBE può eseguire rilievi di apparecchiature e macchine per una 
precisa e corretta trasposizione  in CAD 3D/2D da utilizzare per tutte le esigenze 
riguardanti  omologazioni,  fascicoli  tecnici,  manualistica,  marcatura  CE), 
assistenza nello sviluppo prototipo e/o produzione, rendering (ICUBE sviluppa, 
partendo  da un  progetto  o  da  una semplice  idea,  delle  immagini  o  video  in 
grafica digitale in cui si può simulare il funzionamento dei prodotti o delle idee, 
per poi trasferire il tutto in supporti digitali, come DVD o video CD, o stampe di 
grande formato).
5) Microtech  s.r.l. è  stata  costituita  nei  primi  anni  del  2000 e  ha l'obiettivo  di 
realizzare  un  collegamento  operativo  tra  la  competenza  scientifica  e  la 
conoscenza  imprenditoriale  attraverso  la  partecipazione  di  ricercatori  e 
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managers  industriali.  La mission  della  società  è quello  di  operare  nel  campo 
dell’alta tecnologia ed in particolare nella micromeccatronica, collaborando con 
la  Scuola Superiore  Sant’Anna nella  ricerca  di  prodotti  innovativi,  nella  loro 
industrializzazione  e  nella  loro  produzione  su  scala  industriale.  I  campi  di 
principale  interesse  delle  società  sono la  microfluidica  (micro  pompe,  micro 
valvole  ecc.),  il  settore  ambientale  (mini  analizzatori  per  le  acque  ecc.)  e  il 
settore agro-alimentare attraverso la ricerca e lo sviluppo di nuovi sensori.
6) Techno Deal  è stata costituita nel 2001 su iniziativa di un gruppo di docenti e 
ricercatori  dei  settori  di  Ingegneria  ed  Economia  della  Scuola  Superiore 
Sant’Anna.  E’  un’impresa  di  consulting  per  la  valutazione  tecnologica  ed 
economica di progetti di investimento. Si occupa di due diligence tecnologica, 
supportando società  di venture capital  ed altri  investitori  nella valutazione di 
nuovi  business  ad  alto  contenuto  tecnologico.  La  società  è  composta  sia  da 
economisti e sia da esperti di vari settori scientifici.
7) Medea (medical and engineerig applications)  nasce nel 1997 da un’importante 
esperienza  formativa  di  alcune  persone  all’interno  della  Scuola  Superiore 
Sant’Anna. E’ la prima spin-off che si configura come associazione no profit. 
Tale profilo, oltre a permettere delle semplificazioni fiscali,  è particolarmente 
adatto ad una realtà  come Medea che intende basare la propria azione su un 
legame  stretto  e  proficuo  con  enti  pubblici  di  ricerca,  strutture  sanitarie  ed 
amministrazioni locali. Medea si pone come finalità primaria quello di costituire 
uno strumento capace di promuovere l’interazione tra il mondo della ricerca e 
quello  dell’impresa;  in  particolare,  essa  collabora  con  enti,  imprese  e 
associazioni  nella  soluzione  di  problemi  inerenti  sistemi  ad  alto  contenuto 
tecnologico ed innovativo, soprattutto nel settore biomedico.
8) Synapsis s.r.l. è una società di ricerca, engineering e consulenza nel settore ICT. 
La  società,  fondata  nel  1996  da  un  team  di  professionisti  e  ricercatori 
universitari, attivi nel settore della tecnologia dell’informazione, si propone in 
qualità di partner altamente qualificato verso imprese europee, per lo sviluppo di 
soluzioni  ad alta  tecnologia.  Synapsis  costituisce  un partner  affidabile  per  la 
stesura, la progettazione, la realizzazione e la gestione di progetti e soluzioni ad 
alto contenuto tecnologico. In pochi anni Synapsis, investendo le proprie risorse 
umane e finanziarie in programmi di ricerca e sviluppo, ha maturato soluzioni 
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software originali, che servono di base per l’offerta ai suoi clienti/partner, che 
l’azienda completa con competenza tecnologica e consulenza specifica.
9) Pragma Engineering s.r.l. è stata costituita nel 1994 ed è localizzata a Perugia; 
si  occupa  di  progettazione  elettronica  hardware  e  software,  realizzazione  di 
progetti  di  integrazione  e  di  gestione  di  processo  industriale  (food  industry, 
mechanical and electronic component manufacturing), realizzazione di prodotti 
elettronici (comunicazione, acquisizione dati), partecipazione a progetti europei 
di innovazione tecnologica e sviluppo.
10) Domotica  2000  s.r.l.   è  nata  a  Livorno  nel  dicembre  2000,  su  iniziativa 
congiunta di una spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna, la società Idea s.r.l. 
di Pisa, e del Polo Scientifico e Tecnologico dell’area livornese e di Collesalvetti 
(PST Livorno). La creazione di questa società è uno dei principali risultati di 
uno studio di fattibilità per il sostegno alla nascita di iniziative imprenditoriali 
nel settore della demotica, condotto dalla Scuola Superiore Sant’Anna per conto 
del PST Livorno, che ha portato alla definizione di una strategia complessiva e 
di  una serie di  azioni specifiche per il  lancio di  6 nuove imprese nel settore 
dell’automazione  domestica  a  Livorno.  La  mission  di  questa  iniziativa 
imprenditoriale  è  quella  di  sviluppare  linee  di  prodotti  innovative  per 
l’automazione  di  ambienti  domestici  e  lavorativi,  integrando  tecnologie 
telematiche, domotiche e robotiche.
11) Aedit (Agro-environmental data management with information technology) s.r.l.  
è nata  a  Pisa  nel  Marzo 2001 su iniziativa  di  alcuni  ricercatori  della  Scuola 
Superiore  Sant’Anna.  La  società  è  stata  costituita  allo  scopo  di  valorizzare 
commercialmente  i  risultati  della  ricerca,  favorendo  il  trasferimento 
dell’innovazione  prodotta,  nel  settore  dell’informatizzazione  in  agricoltura. 
L’azienda, inizialmente, si è costituita attorno ad un prodotto, che rappresenta il 
core  business,  e  che  è  un  software  per  la  gestione  di  servizi  fitosanitari  in 
agricoltura.  Tale  software  fa  parte  di  un sistema  informatico  più  complesso, 
studiato  da Aedit  per adattare  il  proprio software alle  diverse esigenze degli 
utenti  finali.  Aedit  s.r.l.  adotta  un metodo di lavoro che si basa sull’eseguire 
progetti  creando  sinergie  col  mondo  della  ricerca,  la  Scuola  Superiore 
Sant’Anna  in  primis,  e  con  le  istituzioni  pubbliche  e  private  presenti  sul 
territorio che hanno competenze in materia agro-alimentare.
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12) Evidence s.r.l.  opera nel settore  del software per i  sistemi integrati  in tempo 
reale. Evidence è stata istituita alla fine del 2002 come spin-off del ReTiS Lab 
della Scuola Superiore Sant'Anna  da un gruppo di ricercatori esperti nell'analisi 
di pianificazione in tempo reale, in sistemi operativi,  in sistemi di controllo e 
tecniche di programmazione del multiprocessore. Oggi Evidence è una dinamica 
società con collaborazioni  nel campo dell'elettronica,  delle telecomunicazioni, 
delle  automobili,  dell'automazione  industriale  e  dei  mercati,  come  Altera 
Corporation, Ericsson Lab Italy, Navionics. La mission dell’azienda è quella di 
fornire soluzioni software innovative per la progettazione e lo sviluppo in tempo 
reale di sistemi integrati. Evidenze offre una vasta gamma di prodotti e servizi: 
hardware, sistemi integrati, strumenti di sviluppo, servizi di consulenza, servizi 
di supporto e servizi di addestramento.
13) Encrea s.r.l. nasce nel Gennaio del 2004 per opera di tre ricercatori della scuola 
Sant'Anna  con  un  lunga  esperienza  nel  campo  della  R&S  della  gestione  di 
progetti  per  sviluppare  dispositivi  innovativi  per  apparecchi  elettronici  nel 
settore  aerospaziale  e  difesa  del  mercato.  L’azienda,  però,   è  effettivamente 
entrata in attività nel mese di Ottobre 2005. La mission della società è quello di 
soddisfare le esigenze dei clienti offrendo prodotti nel settore della meccanica di 
precisione, della micro-ingegneria e della micro-meccatronica.
14) RoboTech  srl è  stata  fondata  nel  2004  da  un  assegnista  di  ricerca  e  da  un 
assistente  professore  di  robotica  biomedica  presso  l'ARTS  Lab  (Advanced 
Robotics  Technology  e  Sistemi  di  laboratorio),  della  Scuola  Superiore 
Sant'Anna.  La  mission  di  RoboTech  srl  è  l’intrattenimento  e  l’istruzione 
robotica. Le competenze di RoboTech srl derivano dalle esperienze nel campo 
della ricerca effettuata presso l'ARTS Lab nei settori dell'Ingegneria Biomedica, 
robotica  biomedica,  Neuro-robotica  e  Humanoid  Robotics.  Le competenze  di 
RoboTech  srl  sono  nel  design  elettronico   e  nel  suo  sviluppo,  nel  design 
software  e  nel  suo   sviluppo,  nell'integrazione  di  sistemi  robotici,  nella 
progettazione e sviluppo di sistemi per l'acquisizione e l'elaborazione dei dati 
sensoriali, nella progettazione e lo sviluppo di facilitazioni nell'ICT basate sulle 
principali  norme  esistenti.  Le  esperienze  specifiche  sono nella  progettazione, 
sviluppo e integrazione  di  sistemi robotici  per  l'intrattenimento e l'istruzione, 
compreso  lo  sviluppo  di  sistemi  percettivi  (ultrasuoni,  visivo,  uditivo)  e  di 
strutture di comunicazione Bluetooth.
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15)  VRMedia s.r.l. è una giovane società nata nel 2002. La società ha per oggetto la 
produzione e commercializzazione di sistemi multimediali e di realtà virtuale, la 
produzione  e  commercializzazione  di  software,  la  produzione  e 
commercializzazione  di  hardware,  di  componenti  e  complementi  per 
l'informatica.  VRMedia opera nel  settore  della  Realtà  Virtuale  e della  Realtà 
Aumentata attraverso una serie di prodotti innovativi sia di tipo Software che 
Hardware, rivolti ad aziende e centri di ricerca. La tecnologia chiave, al centro 
delle  attività  di  VRMedia,  è  un  software  avanzato  per  il  management  e 
l'authoring  di  grafica  3D  in  tempo  reale  (XVR).  Tale  software  consente 
all'azienda di penetrare con bassi costi in quei settori industriali che si stanno 
aprendo alle tecnologie del 3D; attorno ad esso sono poi realizzati una serie di 
prodotti  Hardware  specifici  che,  affiancati  ad  una  continua  attività  di 
consulenza, aumentano lo spettro dei servizi integrati che l'azienda può offrire ai 
parter, permettendo così un'offerta completa di sistemi innovativi, caratterizzata 
spesso da modalità  di  consegna "chiavi  in  mano".  La  società  svolge  inoltre 
attività di consulenza, di assistenza, manutenzione e sviluppo sia software che 
hardware.  La  società  è  infine  abilitata  ad  organizzare,  commercializzare  e 
svolgere corsi di formazione, aggiornamento e specializzazione professionale in 
materia di informatica.
16) AMIC s.r.l.  nasce  nel  2003;  è  una  società,  del  Gruppo Microtel,  innovativa, 
flessibile  ed  orientata  al  Cliente,  che  opera  nel  settore  della  progettazione  e 
sviluppo  di  elettronica  custom.  Il  GRUPPO  MICROTEL  opera  nel  settore 
dell'Electronic Manufacturing Services (EMS). Microtel Tecnologie Elettroniche 
SpA, società Capogruppo, inizia le attività nei primi anni 80 nell’ambito della 
realizzazione di circuiti ceramici a film spesso. AMIC è in grado di soddisfare le 
richieste  più  esigenti  nello  studio  e  nello  sviluppo  di  prodotto.  La  missione 
aziendale è focalizzata sul percorso che porta alla realizzazione di un dispositivo 
o  di  un  sistema  elettronico  partendo  dalle  specifiche  del  Cliente,  attraverso 
accurate fasi di progettazione, scelta materiali, sviluppo e prototipazione. AMIC 
conduce  progetti  nei  quali  sono  richieste  non  solo  radicate  competenze  nel 
settore dell'elettronica (hardware, firmware e software),  ma anche know how 
interdisciplinare  in  campi  complementari;  tutto  ciò  grazie  alla  pluriennale 
esperienza dell'Azienda e delle Società partner del Gruppo Microtel.
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17) Dedalo Solution s.r.l. è una spin-off della Scuola Superiore Sant'Anna di Pisa, 
che  opera  nel  settore  della  bioingegneria.  Nata  nel  2005  ad  opera  di  tre 
ricercatori  con  competenze  nel  campo  dell'Assistive  Technologies  e  delle 
Gerontecnologie,  progetta,  produce  e  commercializza   sistemi  tecnologici  di 
ausilio  per  incrementare  l'autonomia  personale  in  attività  di  vita  quotidiana. 
Dedalo  Solution  s.r.l.  ha  come  obiettivo  il  design,  la  produzione,  la 
commercializzazione e l'installazione di nuovi Sistemi Tecnologici  di  Ausilio 
per attività  di  vita quotidiana in grado di soddisfare un numero di utenti  più 
ampio  possibili,  in  particolare  disabili  e  anziani.  Inoltre,  è  dedita  alla 
progettazione  ed all'allestimento  di  ambienti  di  vita  confortevoli,  in  grado di 
migliorare  l’autonomia  e  il  benessere  personale.  Dedalo  Solutions  produce  e 
commercializza  tutta  una  serie  di  nuovi  prodotti  nel  settore  ICT,  Domotica, 
Robotica e Telemedicina per rendere più confortevole la vita quotidiana. Dedalo 
Solutions è attualmente distributore sul territorio italiano di diverse tipologie di 
ausili tecnologici: ausili per la comunicazione, ausili per l’accesso al computer, 
ausili per l’automazione domestica, sensori e accessori, ecc.. La società Dedalo 
Solutions  offre  a  privati  cittadini,  PMI,  Enti  Pubblici  e  Privati  e  a  liberi 
professionisti, servizi di consulenza nell'ambito della: progettazione di ambienti 
di vita, identificazione e customizzazione di ausili  tecnologici  commerciali  in 
base alle esigenze personali, integrazione e commercializzazione di sistemi per 
la  telemedicina  e  la  teleassistenza;  innovazione  di  prodotto  e  di  processo 
mediante  l'integrazione  di  tecnologie  quali  la  Domotica, 
l'Information&Communication Technology, la Robotica. 
18) Era Endoscopy s.r.l.  nasce nel 2004 in seguito all'intuizione di un gruppo di 
ricercatori e professori della Scuola Superiore Sant'Anna. L'azienda opera nel 
settore biomedicale e in particolare nella realizzazione e commercializzazione di 
un  nuovo  tipo  di  colonoscopio  robotico  in  grado  di  muoversi  semi-
autonomamente all'interno dell'intestino in maniera indolore. Il suo particolare 
modo  di  procedere  attraverso  il  colon,  simile  a  quello  di  un  bruco,  è  reso 
possibile  da un corpo altamente  flessibile  che gli  permette  di  adattare  la sua 
forma alle curve intestinali.
19) Photrix s.r.l. nasce nel Gennaio del 2006 ad opera di tre ricercatori del Cnit. Ha 
sede  a  Pisa,  presso  il  Centro  per  le  reti  e  le  tecnologie  fotoniche,  ed  è 
ufficialmente  una  spin-off  della  Scuola  Superiore  Sant'Anna.  Si  occupa  di 
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produrre  e  di  commercializzare  strumentazione  da  laboratorio  basata  su 
tecnologie  fotoniche.  Photrix  produce  strumenti,  moduli,  sottosistemi  e 
componenti per la generazione, l'elaborazione, la trasmissione e la misurazione 
di segnali ottici. La lunga esperienza delle persone in Photrix nell'ultra-veloce 
elaborazione  dei  segnali  ottici  ha portato allo  sviluppo di sottosistemi  per  la 
misurazione e la trasmissione  di applicazioni che richiedono larghezza di banda 
ottica superiore a 160 Gbit /s. 
20) Ergo  s.r.l.  è  stata  costituita  nel  2006;  si  occupa  della  progettazione  ed 
erogazione di servizi per lo sviluppo sostenibile, integrando competenze multi 
disciplinari.  Opera  nei  seguenti  settori  di  attività:   information  technology, 
consulenza ambientale, analisi ambientale e ambiente.
21) ForSense  Technology  s.r.l.  (FST)  è  una  Spin-off  della  Scuola  Superiore 
Sant’Anna; è stata fondata nel settembre 2007 da tre ricercatori del Laboratorio 
CRIM  (Centro  di  Ricerca  in  Micro  Tecnologie).  La  missione  di  FST  è 
sviluppare  soluzioni  innovative  per  il  mercato  delle  tecnologie  in  campo 
ambientale, alimentare e biomedicale. Le principali competenze di FST sono nel 
settore  delle  tecnologie  per  il  monitoraggio  di  parametri  fisico/chimici  per 
applicazioni  biomedicali,  ambientali  e  alimentari.  Le  competenze  tecnico-
scientifiche di FST derivano dall’esperienza maturata dai tre soci nella ricerca 
nei settori della Bioingegneria, della Robotica, delle Micro Tecnologie.
22) FiberSens s.r.l. è stata costituita nel 2007. L’impresa è operante nel settore della 
sensoristica  ottica.  Si  riferisce  a  diversi  settori  di  attività:  elettronica  e 
telecomunicazioni, ICT, micro elettronica e strumentazione ottica.
23) HENESIS s.r.l.  è stata fondata nel 2007 come spin-off della Scuola Superiore 
Sant'Anna. Si occupa della progettazione, realizzazione e commercializzazione 
di sensor networks e sistemi percettivi artificiali per applicazioni alle interfacce 
uomo-macchina e all’ambiente. La società si concentra sulla progettazione e lo 
sviluppo   di  sistemi  di  percezione  artificiale,  attualmente  destinati  a: 
monitoraggio  ambientale,  valutazione  della  qualità  per  l’industria,  interfacce 
uomo-macchina. 
24)   MINT Publishing s.r.l. è stata fondata nel 2000. Si occupa della progettazione e 
realizzazione  di  materiali  multimediali  per  la  didattica  giuridica.  Il  settore  di 
riferimento è quello dell’information technology.
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25) FASTENICA S.R.L. è un'azienda spin-off della Scuola Superiore Sant'Anna di 
Pisa ed è stata costituita il 27 febbraio 2008. FASTENICA è una azienda che ha 
un  ampio  portafoglio  di  prodotti  "in  cantiere"  in  quanto  si  propone  come 
acceleratore  dei  prototipi  di  ricerca  sviluppati  da  un  gruppo  di  ricercatori 
dell'ARTS Lab della SSSA. FASTENICA propone una linea di prodotti basati 
sulla  tecnologia  brevettata  SKILSENS.  SKILSENS  è  nuova  generazione  di 
sensori tattili  capaci  di  percepire stimoli  di contatto,  pressione,  scivolamento, 
forme  ed  avente  caratteristiche  -  in  termini  di  consistenza,  morbidezza, 
apparenza,  efficienza  -  simili  a  quelle  della  pelle  umana.  In  generale, 
SKILSENS può essere  applicato  in  tutti  quei  casi  in  cui  viene  richiesta  una 
percezione tattile artificiale, ed in particolar modo nei casi in cui sia richiesto un 
contatto  gradevole,  sicuro e robusto.  SKILSENS è un prodotto estremamente 
versatile in termini di dimensioni e forme. Inoltre, grazie alla sua flessibilità, 
SKILSENS può essere adattato  a superfici  curve senza compromettere  il  suo 
funzionamento. Una  svariata  gamma  di  applicazioni  in  alcuni  dei  settori 
caratterizzati  dai più alti volumi di vendite,  come l'entertainment,  la telefonia 
mobile, la robotica, l'automazione,  le periferiche per PC, attendono lo sviluppo 
di  un'interfaccia  tattile  uomo-macchina,  macchina-ambiente,  macchina-
macchina,  che,  come  SKILSENS,  a  costi  contenuti,  riesca  a  registrare 
informazioni sull'ambiente/utente/macchina con cui interagisce e garantisca la 
gradevolezza dell'interazione.
7.3 L’adozione  dei  sistemi  di  controllo  nelle  spin-off  della  Scuola  Superiore 
Sant’Anna: analisi delle evidenze.
L’adozione  dei  sistemi  di  contabilità  direzionale  e  di  contabilità  manageriale  nelle 
imprese  in  fase  di  start-up  è  un  importante  evento,  che  ha  avuto  una  maggiore 
attenzione solo negli ultimi anni. Questo paragrafo ha come scopo quello di esaminare 
l’adozione di tali sistemi di controllo nelle spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna, le 
quali, essendo realtà da poco costituite, sono delle start-up tecnologiche. 
Inizialmente è stato considerato un campione di 18 aziende, considerando determinati 
criteri di ricerca, per capire quali sistemi venissero applicati in queste realtà e vedere, 
sulla base delle ricerche in letteratura, quali potessero essere i fattore che influenzano la 
scelta di adozione degli stessi. Si è cercato di capire anche se l’utilizzo di determinate 
metodologie di controllo potesse influenzare le performance di tali imprese.
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Infine, poiché molte spin-off utilizzano approcci informali, si è cercato di evidenziare 
quelle che possono essere le motivazioni di tale scelta.
L’analisi prendendo in esame un campione ridotto si spin-off da ricerca e considerando 
realtà molto piccole (non si può parlare nemmeno di micro-imprese) potrebbe essere 
poco  significativa  e  i  risultati  emersi  potrebbero  non  essere  confermati  a  livello 
nazionale, considerando la stessa tipologia di imprese.
 Descrizione del campione e del metodo di ricerca
Il campione di aziende è stato costruito utilizzando il seguente criterio di selezione: le 
spin-off  considerate  non  dovevano  avere  un’età  superiore  a  10  anni.  Tale  criterio 
consente di considerare nel campione  delle spin-off che sono in fase di start-up.
Prima di effettuare lo studio è stato preparato un questionario (vedi Appendice) sulla 
base delle  informazioni  emerse sull’applicazione dei sistemi di  controllo da parte di 
aziende in fase di start-up. 
In base al criterio dell’età, sono state considerate nel campione 18 spin-off della Scuola 
Superiore  Sant’Anna su un totale  di  25.  Tali  aziende  si  riferivano a  diversi  settori: 
Biomedicale,  MST,  Ambiente  ed  Energia,  Robotica,  Fotonica,  Sensoristica/Ottica, 
Consulenza/Due Diligence, Domotica/ICT.
A queste spin-off selezionate, successivamente, è stato inviato un questionario con lo 
scopo di raccogliere informazioni su processi e strumenti di controllo adottati, sulla base 
di  framework impiegati  in ricerche analoghe svolte a livello internazionale.  Ad esso 
sono  seguite  delle  interviste  per  approfondire  alcuni  aspetti  o  avere  determinati 
chiarimenti.
Una  volta  ricevuti  i  questionari  compilati  si  è  avuta  un’ulteriore  scrematura  del 
campione per due motivi (Figura 24):
- 2  spin-off  non avevano  alcun sistema  di  controllo  e  non applicavano 
alcun approccio informale. Formalmente queste spin-off erano costituite 
ma in realtà non avevano alcun dipendente e non avevano ancora svolto 
alcuna attività a livello d’impresa;
- una spin-off non utilizzava alcun sistema di controllo poiché era in una 
fase di ristrutturazione aziendale, per cui la sua attività era ferma;
- 3  spin-off  non  hanno  mai  risposto  al  questionario  e  dopo  alcune 
telefonate si è deciso di non considerarle nel campione in questione.
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Alla fine il campione è stato ridotto a 12 spin-off di cui 7 utilizzano sistemi controllo 
formali e 5 sistemi di controllo informali.
Figura 24
Sistemi di controllo formali e informali (N=18)
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Il  grafico  qui  di  seguito  (Figura  25)  fornisce  la  composizione  delle  industrie  del 
campione; le aziende nel settore ICT e in quello Biomedicale sono le più rappresentate.
Figura 25
Capione N=12
3
1 1
4
1 1 1
0
1
2
3
4
5
Bio
me
dic
ale MS
T
Am
bie
nte
 ed
  E
ne
rgi
a IC
T
Ro
bo
tic
a
Fo
ton
ica
Se
ns
ori
sti
ca
/O
ttic
a
Settore
Nu
m
er
o 
Az
ie
nd
e
Biomedicale
MST
Ambiente ed  Energia
ICT
Robotica
Fotonica
Sensoristica/Ottica
 Statistiche descrittive
Sulla  base delle  ricerche  effettuate  a  livello  internazionale,  sono stati  individuate  le 
seguenti fonti di finanziamento per le start-up tecnologiche:
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- Venture Capitalist;
- Soci lavoratori/manager;
- Capitale di terzi (finanziamenti);
- Fondi speciali (finanziamenti a fondo perduto);
- Altri finanziamenti.
Analizzando il campione di riferimento è stato rilevato che quasi la totalità delle aziende 
fa riferimento al secondo tipo di finanziamenti, i quali hanno un percentuale elevata sul 
totale dei finanziamenti di ogni spin-off. 
Per quanto riguarda la composizione dei finanziamenti  per azienda,  la quale non ha 
avuto cambiamenti nel corso degli anni, è rappresentata in modo sintetico nella tabella 
34.
Tabella 34: Tipi di finanziamenti delle aziende nel campione (N=12)
Tipi di finanziamenti
 Venture 
Capitalist
Soci 
lavoratoti/manager
Capitale di terzi 
(finanziamenti)
Fondi speciali 
(finanziamenti a 
fondo perduto)
Altri 
finanziamenti
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
x  x*  
Encrea 
s.r.l.
x    
Ergo s.r.l. x   x**
Evidence 
s.r.l.
x    
MicroTech 
s.r.l.
x x x x x
RoboTech 
s.r.l.
 x    
Photrix 
s.r.l.
  x   
Fibersens 
s.r.l.
 x  x  
Era 
Endoscopy 
s.r.l.
 x    
Henesis 
s.r.l.
 x x   
VRMedia 
s.r.l.
 x    
Aedit s.r.l.  x    
* 2007/2008 Progetto Regionale con altri partners
** Fondi speciali relativi alla formazione dei dipendenti
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Diversamente  da  quanto  emerso  a  livello  internazionale,  dove  quasi  il  75%  delle 
aziende intervistate faceva riferimento a finanziamenti del Venture Capitalist, nel nostro 
caso solo una spin-off utilizza tale fonte di finanziamento. 
A differenza di quanto emerso nella letteratura, nel nostro caso, quindi, la presenza di 
tale forma di finanziamento non influenza la scelta di implementare determinati sistemi 
di controllo.
Un  altro  aspetto  che  caratterizza  queste  aziende  è  anche  il  numero  di  dipendenti 
(Tabella 35), che in tal caso rappresentano la dimensione aziendale. 
La tabella 35 sulle colonne presenta l’anno di riferimento, sulle righe vi sono le spin-
off, oggetto di studio, e all’interno di ogni cella vengono inseriti il numero di dipendenti 
per ogni anno in relazione a una determinata azienda. L’ultima riga calcola il numero 
medio di dipendenti per anno.
Tabella 35
Anni
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 anni di vita
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
2 2 3 3
4
Encrea 
s.r.l.
2 2 2 3 0
5
Ergo s.r.l. 8 4 4 4
Evidence 
s.r.l.
0 2 2 2 7 12
6
MicroTech 
s.r.l.
0 0 0 0 0 1 2 2 3 4
10
RoboTech 
s.r.l.
5 5 6 6 6
5
Photrix 
s.r.l.
0 0 0
3
Fibersens 
s.r.l.
0 0 2
3
Era 
Endoscopy 
s.r.l.
0 0 0 0 0
5
Henesis 
s.r.l.
1 1
2
VRMedia 
s.r.l.
0 0 0 0 1 1
6
Aedit s.r.l. 0 0 0 0 0 0 0 7
Numero 
medio 
dipendenti 
per anno
1,50 1,33 1,73 1,75 2,38 4 1 2 3 4
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Caratterista di molte di queste aziende è avere per i primi anni di vita zero dipendenti; la 
spin-off, quindi, risulta regolarmente costituita ma in realtà non svolge nessuna attività. 
Le  stesse  aziende  che  sono  state  eliminate  dal  campione  non  avevano  nessun 
meccanismo di controllo in quanto non era presente alcun dipendente; la dimensione 
aziendale non consentiva un processo organizzativo/decisionale realmente strutturato.
Dalla  tabella  35 si  può notare  come nel  campione  siano considerate  delle  realtà  di 
piccolissime dimensioni, tanto che una sola azienda raggiunge il tetto di 12 dipendenti.
Il numero medio dei dipendenti comunque tende a salire nel corso degli anni, questo 
perché le aziende cominciano a passare dall’idea di prodotto al prodotto vero e proprio, 
che successivamente verrà lanciato sul mercato. Per cui si ha la necessità di risorse che 
si occupino non solo degli aspetti tecnici ma anche di quelli commerciali e di controllo. 
L’andamento del numero medio di dipendenti per anno è rappresentato graficamente 
nella Figura 26.
Figura 26
Numero Medio dipendenti per anno (N=12)
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Graficamente  emerge  un  andamento  crescente  del  numero  medio  di  dipendenti  per 
anno, che raggiunto il picco massimo di 4 scende a 1. Questo perché dal 7 anno in poi si 
considera l’andamento di una sola azienda,  la quale dal primo al  sesto anno di vita 
aveva zero dipendenti mentre dal settimo in poi ha presentato un andamento crescente, 
fino a raggiungere un totale di 4 dipendenti al decimo anno di vita.
 L’adozione dei sistemi di controllo direzionale e manageriale
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L’analisi svolta a livello internazionale ha consentito, inoltre, di individuare una serie di 
strumenti di controllo, direzionale e manageriale, che solitamente vengono adottati nelle 
aziende tecnologiche in fase di start-up:
- Budget operativo;  
- Budget di cassa;
- Budget degli investimenti;
- Analisi delle varianze di budget; 
- Analisi della profittabilità del prodotto ;
- Analisi della profittabilità del cliente;
- Analisi dei costi di acquisizione del cliente;
- Analisi dei costi di funzionamento; 
- Analisi di redditività per le scelte di investimenti;
- Sistemi di pianificazione e valutazione delle risorse umane;
- Sistemi di pianificazione strategica; 
- Sistemi di valutazione finanziaria; 
- Sistemi di gestione del prodotto (R&S);
- Sistemi di gestione del prodotto (Operations);
- Sistemi di gestione delle vendite; 
- Sistemi di gestione delle partnership.
L’idea è stata d’inserire questi strumenti di controllo nel questionario (vedi Appendice) 
e chiedere alle spin-off interessate quali fossero quelli che loro utilizzavano e in che 
anno di vita fossero stati implementati; naturalmente è stata lasciata loro la possibilità di 
segnalarne eventualmente altri.
Avendo  distinto  tra  sistemi  di  controllo  (direzionale  e  manageriale)  in  generale  e 
sistemi di controllo manageriale nel processo di sviluppo del prodotto, abbiamo avuto 
un’ulteriore  scrematura del campione (N=6). I risultati  della ricerca sono evidenziati 
nella Tabella 36.
Come si può notare una delle 7 aziende che utilizzano sistemi di controllo formali ne fa 
uso solo a  livello  di  sviluppo del  prodotto.  Come si  può notare  dalla  Tabella  36,  i 
sistemi  di  controllo  utilizzati  dalle  spin-off,  oggetto  del  campione,  sono  budget 
operativo, budget di cassa, sistemi di valutazione finanziaria, sistemi di pianificazione e 
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valutazione delle risorse umane, sistemi di gestione delle vendite, analisi di profittabilità 
del prodotto
In linea con quanto emerso dall’analisi  della letteratura internazionale,  il  sistema più 
adottato è il budget operativo, implementato da 5 spin-off su 6. Gli altri 5 sistemi di 
controllo emersi dal questionario, a parte il budget di cassa che è stato implementato da 
due spin-off, rappresentano degli strumenti occasionali utilizzati da una sola azienda. 
Una sola azienda ha implementato tre sistemi di controllo.
Tabella 36: Sistemi di controllo applicati nelle spin-off (N=6)
Sistemi di controllo direzionale e manageriale (N=6)   
 Budget 
operativo
Budget 
di 
cassa
Sistemi di 
valutazione 
finanziaria
Sistemi di 
pianificazione 
e valutazione 
delle risorse 
umane
Sistemi di 
gestione 
delle 
vendite
Analisi di 
profittabilità 
del prodotto
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
x x x    
Ergo s.r.l.    x x  
Evidence 
s.r.l.
x     x
Micro 
Tech s.r.l.
x      
Fibersens 
s.r.l.
x      
Era 
Endoscopy 
s.r.l.
x x     
Henesis 
s.r.l.
Utilizza un approccio informale
Totale 5 2 1 1 1 1
Successivamente si è deciso di verificare la collocazione temporale di tali sistemi di 
controllo  a  livello  di  singola  azienda.  Per  fare  ciò  è  stato  chiesto  all’interno  del 
questionario l’anno di implementazione di ogni sistema segnalato.
I  risultati  emersi  sono semplificati  nella  Tabella  37,  dove sulle  colonne è  segnalato 
l’anno e sulle righe le aziende di riferimento. All’interno di ogni cella è stato segnalato 
il numero di sistemi di controllo adottati da una spin-off in un determinato anno. 
Bisogna sottolineare che solo un’azienda ha dieci anni di vita, mentre le altre sono delle 
realtà  più  giovani.  Questa  azienda  (MicroTech  s.r.l.)  e  un’altra  (Evidence  s.r.l.), 
179
confrontando quanto evidenziato nella  Tabella  35,  hanno cominciato a utilizzare dei 
sistemi di controllo formali sono nel momento in cui hanno cominciato ad avere qualche 
dipendente. Questo forse perché aumentando la dimensione si è avuta la necessità di un 
maggiore controllo o forse perché le persone entrate in azienda hanno le competenze per 
riuscire ad utilizzare determinati sistemi di controllo in modo adeguato.
Tabella 37: numero medio di sistemi di controllo per anno (N=6)
Nell’ultima  riga  della  Tabella  37  è  stato  calcolato  il  numero  medio  di  sistemi  di 
controllo  per  anno,  che  dal  settimo  anno  in  poi  considera  il  solo  andamento  di 
un’azienda, in quanto le altre sono realtà più giovani. Tale andamento è rappresentato 
nella Figura 27.
Il grafico mette in evidenza un andamento crescente dei sistemi di controllo per anno. Il 
valore medio più alto è di 2 sistemi di controllo  e viene raggiunto al quarto anno
Dal  sesto anno in  poi l’analisi  di  questo grafico risulta  essere poco significativa,  in 
quanto vengono considerate solo 2 imprese (6° anno) per poi esserne considerata solo 
una (dal 7° anno in poi). 
Anni dalla Costituzione
 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
3 3 3 3  
Ergo s.r.l. 0 2 2  
Evidence 
s.r.l.
0 0 2 2 2 2  
MicroTec
h s.r.l.
0 0 0 1 1 2 2 2 2 2
Fibersens 
s.r.l.
1 1 1  
Era 
Endoscop
y s.r.l.
0 0 2 2 2  
Numero 
medio 
Sistemi di 
controllo 
per anno
0,67 1 1,67 2 1,67 2 2 2 2 2
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Figura 27
Nemero medio di sistemi di controllo per anno (N=6)
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Successivamente, prima di andare ad indagare sui drivers che possono influenzare la 
scelta di adozione dei sistemi di controllo, si è voluto vedere che relazione vi fosse tra il 
numero medio di dipendenti  per anno e il  numero medio di sistemi di controllo per 
anno. (Figura 28).
Figura 28: Confronto tra numero medio dipendenti per anno e numero medio sistemi  
di controllo per anno 
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I due andamenti, analizzati in figura 28, sono crescenti, per cui si potrebbe dire a livello 
generale  che i  due aspetti  sono strettamente  collegati,  ma se si  effettua un’analisi  a 
livello di singola imprese non è così. Vi sono, infatti,  imprese nel campione che pur 
avendo zero dipendenti utilizzano lo stesso dei sistemi di controllo o imprese che pur 
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avendo un numero interessante di dipendenti decidono di implementare i propri sistemi 
di controllo più tardi.
Una  volta  individuati  i  sistemi  di  controllo  utilizzati  nella  spin-off,  sulla  base  dei 
framework  utilizzati  in  ricerca  analoghe  svolte  a  livello  internazionale,  si  è  voluto 
verificare  quale  potessero  essere  i  drivers/fattori  che  hanno  influenzato  la  scelta  di 
implementare  determinati  sistemi  di  controllo.  Dai  vari  studi  effettuati  in  letteratura 
sono stati individuati i seguenti drivers:
o Dimensione spin-off (intesa come crescita nel numero di dipendenti);
o Dimensione spin-off (intesa come crescita nei ricavi);
o Esperienza degli amministratori;
o Stile di management;
o Strumenti  di  pianificazione  utilizzati  (Business  Plan,  Piani  Funzionali,  Piani 
Finanziari ecc…);
o Presenza Venture Capital;
o La presenza di soci finanziatori;
o Superamento della fase di lancio del prodotto;
o Inserimento di un manager con competenze finanziarie nell’organizzazione;
o Apertura ai mercati internazionali.
Una volta  individuati  i  seguenti  drivers,  è  stato  chiesto  alle  spin-off  di  indicare  nel 
questionario  quali  di  questi  hanno  influito  sulla  scelta  di  implementare  determinati 
sistemi di controllo e di indicare il livello di influenza in una scala da 1 (poco) a 5 
(molto). I risultati emersi sono evidenziati nella Tabella 38, dove sulle colonne troviamo 
le diverse spin-off e sulle righe i fattori che sono stati citate nel questionario. All’interno 
di  ogni  cella  è  stato  inserito  il  livello  d’influenza  segnalato  nel  questionario  e 
nell’ultima colonna è stato calcolato il livello d’influenza medio di ogni driver. 
Naturalmente quei drivers che non sono stati segnalati  da nessuna spin-off non sono 
stati considerati nell’analisi.
Analizzando la  Tabella  38 si  può notare  come  i  drivers più indicati  dalle  spin-off, 
oggetto di  analisi,  siano in ordine: Strumenti  di pianificazione utilizzati  (5 spin-off), 
Dimensione  spin-off  (intesa  come crescita  nei  ricavi)  (4  spin-off),  Esperienza  degli 
amministratori (4 spin-off), Dimensione spin-off (intesa come crescita nel numero dei 
dipendenti) (3 spin-off), Stile di management (3 spin-off), Superamento della fase di 
lancio del prodotto (3 spin-off).
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Tabella 38: Drivers che influenzano la scelta di adozione dei sistemi di controllo
Spin-Off di riferimento
Drivers che 
influenzano la scelta di 
adozione dei sistemi di 
controllo
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
Ergo 
s.r.l.
Evidence 
s.r.l.
MicroTech 
s.r.l.
Fibersens 
s.r.l.
Era 
Endoscopy 
s.r.l.
Livello di 
influenza 
medio
Dimensione spin-
off (intesa come 
crescita nel numero 
di dipendenti)
No* 3 5 No No 5 4,33
Dimensione spin-
off (intesa come 
crescita nei ricavi)
5 4 5 No No 5 4,75
Esperienza degli 
amministratori 3 2 1 3 No No 2,25
Stile di 
management No 3 1 1 No No 1,67
Strumenti di 
pianificazione 
utilizzati (Business 
Plan, Piani 
Funzionali, Piani 
Finanziari ecc…)
4 1 3 3 4 No 3
Presenza Venture 
Capital No No 1 3 No No 2
La presenza di soci 
finanziatori 5 No 1 No No No 3
Superamento della 
fase di lancio del 
prodotto
No 1 1 2 No No 1,33
Inserimento di un 
manager con 
competenze 
finanziarie 
nell’organizzazione
No No 1 No No 5 3
Apertura ai mercati 
internazionali No No 1 3 No No 2
* All’interno di ogni cella è inserito il livello d'influenza del driver o No se non ha influenzato la scelta di 
   adozione dei Sistemi di Controllo.
Molto  interessante  è  invece  individuare  quei  drivers  che  hanno  avuto  un  maggiore 
livello medio d’influenza. Sulla base della Tabella 38, questi sono: Dimensione spin-off 
intesa come crescita nei ricavi (livello d’influenza medio 4,75);  Dimensione spin-off 
intesa  come  crescita  nel  numero  dei  dipendenti  (livello  influenza  medio  4,33); 
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Strumenti di pianificazione utilizzati (livello influenza medio 3); La presenza di soci 
finanziatori e L’inserimento di un manager con competenze finanziarie (entrambi livello 
influenza medio 3).
I  primi  due  fattori,  a  livello  d’influenza,  evidenziano  come  effettivamente 
l’implementazione dei sistemi di controllo dipenda dalla dimensione aziendale sia in 
termini di ricavi e sia in termini di dipendenti. Questo vuol dire che molto spesso se non 
si  raggiunge  una  certa  dimensione  non si  ha  alcun  necessità  di  porre  in  essere  dei 
processi  strutturati  all’interno  dell’azienda  in  quanto  probabilmente  non  si 
raggiungerebbe  nemmeno  un  bilanciamento  tra  costi  e  benefici.  La  dimensione 
aziendale in termini di personale è, infatti, uno dei principali motivi che inducono le 
aziende a utilizzare un approccio informale. 
Tra i fattori maggiormente citati, anche se non ha un livello d’influenza particolarmente 
elevato, è da segnalare l’esperienza degli amministratori, i quali molto spesso, in questo 
tipo di realtà,  hanno competenze tecniche e non competenze economiche.  Per cui in 
relazione  alla  loro  competenza  e  al  background  culturale  risulta  molto  difficile 
implementare e capire l’importanza di determinati strumenti. Ecco perché molto spesso 
l’implementazione di determinati strumenti di controllo dipende dall’inserimento di un 
manager con competenze finanziarie (es. Era Endoscopy s.r.l.).
Un altro  fattore  che  risulta  particolarmente  importante,  sia  in  termini  di  numero  di 
aziende che lo considerano e sia in termini d’influenza, sono gli strumenti  finanziari 
utilizzati (Business Plan, Piani Funzionali e Piani Finanziari). Questo perché l’utilizzo 
di  tali  strumenti  consente  l’acquisizione  di  competenze  che  risultano  necessarie  per 
l’implementazione di determinati sistemi di controllo e perché essi stessi consentono di 
capire  l’utilità  e  il  vantaggio  di  utilizzare  degli  approcci  più  formali  all’interno 
dell’azienda.
Un altro  driver  importante,  anche  il  livello  d’influenza  è  medio-basso,  è  lo  stile  di 
management. Gli altri drivers, invece, risultano essere poco significativi sia perché sono 
segnalati da poche aziende e sia perché il loro livello di influenza è basso.
Successivamente, sulla base di esperienze evidenziate in letteratura, è stato richiesto se i 
sistemi di controllo hanno influito in qualche modo su determinati tipi di performance e 
a che livello, utilizzando una scala da 1 (poco) a 5 (molto). È stata data la possibilità alle 
aziende di segnalare altri tipi di performance oltre a quelle emerse dalla letteratura e alla 
fine si è giunti al seguente elenco di performance:
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o Valore  complessivo  dell’azienda  (accrescimento  del  valore  delle 
quote/partecipazioni dell’azienda);
o Vendite;
o Reddito Operativo;
o Controllo dei Costi;
o Controllo della finanza.
I risultati emersi sono semplificati nella Tabella 39, dove sulle righe sono segnalati i 
diversi tipi di performance e sulle colonne le aziende oggetto di analisi. Nelle celle è 
scritto il livello di influenza che i sistemi di controllo hanno avuto sulle performance di 
ogni aziende. Nell’ultima riga è calcolato il livello d’influenza medio.
Tabella 39: Influenza dei sistemi di controllo sulle performance aziendali.
Valore complessivo 
dell’azienda 
(accrescimento del 
valore delle 
quote/partecipazioni 
dell’azienda)
Vendite Reddito Operativo
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
No* No 5
Ergo s.r.l. No No No
Evidence 
s.r.l.
2 2 4
Micro 
Tech s.r.l.
1 2 2
Fibersens 
s.r.l.
3 No No
Era 
Endoscopy 
s.r.l. No No 5
Controllo 
dei costi 
5
Controllo 
della 
finanza
5
Livello 
d’influenz
a medio
2 2 4
* all'interno di ogni cella è scritto il livello di influenza che ogni sistema di controllo ha avuto su tale tipo 
di performance per ogni azienda; nel caso non vi sia alcuna influenza nella cella è scritto No.
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Come di può notare dalla tabella, i sistemi di controllo hanno influito più che bene sul 
reddito operativo in quanto è probabile abbiano consentito un maggiore contenimento 
dei costi, attraverso un utilizzo più efficiente delle risorse a disposizione della spin-off. 
Tra l’altro tale performnce è quella maggiormente segnalata dalle spin-off analizzate (4 
su 6). Le altre due performance su cui i sistemi di controllo hanno avuto un impatto 
positivo sono il controllo dei costi e il controllo della finanza; queste performance sono 
state indicate spontaneamente da un'azienda nel campione.
Le ultime due performance, Valore complessivo dell’azienda (accrescimento del valore 
delle quote/partecipazioni dell’azienda) e Vendite, menzionate dalla metà del campione, 
sono state poco influenzate da parte dei sistemi di controllo applicati nelle spin-off .
 Sistemi di controllo manageriale nel processo di sviluppo del prodotto.
In questa parte del lavoro di ricerca si è voluto investigare su quali fossero i sistemi di 
controllo manageriale, utilizzati dalle spin-off nel campione, nel processo di sviluppo 
del prodotto e, successivamente, comprendere quali potessero essere i drivers che ne 
hanno influenzato tale scelta. 
Per effettuare tale analisi è stato considerato il campione iniziale (12 spin-off) e si avuto 
un  successivo  ridimensionamento  dello  stesso  in  base  alle  risposte  presenti  nel 
questionario (vedi Appendice), che è stato inviato a tutte le spin-off.
Effettivamente le spin-off che utilizzano i sistemi di controllo manageriale nel processo 
di sviluppo del prodotto sono solamente sei.
Il  questionario,  inizialmente,  ha  richiesto  alle  aziende  di  segnalare  quali  sistemi  di 
controllo fossero stati formalizzati, in relazione al processo di sviluppo del prodotto, tra 
quelli nell’elenco, emerso analizzando casi di ricerca analoghi. È stata data, inoltre, la 
possibilità  di  segnalarne  altri  nel  caso  non  fossero  presenti  tra  quelli  elencati  nel 
questionario  (Project  milestones,  Budget  per  lo  sviluppo  dei  prodotti,  Report  che 
confrontano  l’attuale  progresso  rispetto  al  piano,  Processi  di  selezione  dei  progetti, 
Report  sullo  stato  di  avanzamento  nello  sviluppo del  prodotto  e  Linee guida  per la 
composizione del team di progetto).
I risultati emersi in questa prima fase sono stati riportati nella Tabella 40. L’analisi di 
questa tabella mette in evidenza che i sistemi di controllo manageriale maggiormente 
utilizzati  sono  due:  Project  milestones  (5  aziende  su  6)  e  Progetti  si  selezione  dei 
progetti (3 aziende su 6). Il primo strumento è molto importante in quanto una volta 
deciso il progetto da portare avanti consente di tenere sottocontrollo le varie attività in 
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relazione  agli  obiettivi,  fino  a  giungere  al  prodotto  finale.  Il  secondo  strumento  è 
altrettanto importante perché consente di valutare i vari progetti, in termini di costi e 
ricavi, in modo da implementare solamente quelli validi , che potrebbero avere successo 
in relazione al mercato di riferimento.
Tabella 40: Sistemi di Controllo manageriale nel processo di sviluppo del prodotto
Sistemi di controllo manageriale nel processo di sviluppo del prodotto
Project 
Milestones
Processi 
di 
selezion
e dei 
progetti
Budget 
per lo 
svilupp
o 
prodotti
Report che 
confrontan
o l’attuale 
progresso 
rispetto al 
piano
Report sullo 
stato di 
avanzament
o nello 
sviluppo del 
prodotto
Linee guida 
per la 
composizione 
del team di 
progetto
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
x x x
Ergo s.r.l. x x x
Evidence 
s.r.l.
Utilizza approcci informali
Micro 
Tech s.r.l.
x x x
Fibersens 
s.r.l.
x
Era 
Endoscop
y s.r.l.
x
Henesis 
s.r.l.
x x x x
Quanto emerso dalla tabella 40 e dibattuto precedentemente è semplificato graficamente 
nella Figura 29.
Figura 29
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Successivamente  si  è  voluto  analizzare  in  termini  temporali  il  processo  di 
formalizzazione  di  tali  sistemi  e  verificare  se  vi  fosse  qualche  relazione  con  la 
dimensione aziendale, calcolata in termini di numero di dipendenti. 
Chiedendo  di  indicare  nel  questionario  l’anno  di  formalizzazione  dei  sistemi  di 
controllo,  precedentemente  indicati,  è  stato  individuato  per  ogni  anno  i  sistemi  di 
controllo  manageriale  nel  processo  di  sviluppo  del  prodotto  per  ogni  spin-off  nel 
campione.  In tal  modo si è potuto calcolare il  numero medio si sistemi di  controllo 
(Tabella 41) e confrontarlo con il numero medio di dipendenti per anno (Tabella 35).
Tabella  41:  Numero medio  di  sistemi  di  controllo  manageriale  nel  processo  di 
sviluppo del prodotto (N=6)
Anni dalla Costituzione
 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
3 3 3 3
Ergo s.r.l. 0 2 3
Henesis 
s.r.l.
3 5
MicroTech 
s.r.l.
0 1 3 3 3 3 3 3 3 3
Fibersens 
s.r.l.
1 1 1
Era 
Endoscopy 
s.r.l.
0 0 0 0 1
Numero 
medio 
Sistemi di 
controllo 
per anno
1,17 2 2 2 2 3 3 3 3 3
Sulle colonne vi sono gli anni di riferimento e sulle righe le aziende. Nella cella è inserito il numero di 
sistemi di controllo che l’azienda ha in quel determinato anno. Nell’ultima riga è calcolato il  numero 
medio di sistemi di controllo per anno.
Analizzando la tabella 41, i sistemi di controllo nel processo di sviluppo prodotto hanno 
un andamento crescente nel corso degli  anni.  L’analisi  è significativa fino al  quinto 
anno poiché il numero medio di sistemi di controllo per anno è calcolato almeno su due 
aziende. Dal sesto anno in poi si hanno i sistemi di controllo di una sola aziende, che è 
l’unica che ha 10 anni di vita. 
Procediamo ora col confronto tra il numero medio di dipendenti per anno (Tabella 35) e 
il numero medio dei sistemi di controllo per anno (Tabella 41). Il confronto tra questi 
due andamenti è rappresentato graficamente nella figura 30.
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Figura 30: confronto tra numero medio dipendenti per anno e numero medio sistemi  
di controllo per anno
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L’analisi della Figura 30 risulta essere significativa fino al quinto anno poiché dal sesto 
in poi l’andamento del numero medio di sistemi di controllo per anno riguarda una sola 
azienda. Dall’analisi del grafico sembrerebbe che non vi sia alcuna relazione tra i due 
andamenti  in  quanto  quello  relativo  ai  sistemi  di  controllo  tende  a  stabilizzarsi  a  2 
indipendentemente  dal  numero  medio  di  dipendenti  per  anno.  Questo  è  confermato 
anche  dal  confronto tra  il  numero  di  dipendenti  per  anno e  il  numero  di  sistemi  di 
controllo per anno a livello di singola azienda.
Infine, in quest’ultima parte del progetto di ricerca, si è voluto indagare sui drivers che 
hanno influenzato la scelta di adozione dei sistemi di controllo indicati dalle spin-off, 
oggetto  del  campione.  Attraverso  il  questionario  (vedi  Appendice)  sono  emersi  i 
seguenti  drivers,  che  influenzano  la  scelta  di  adozione  dei  sistemi  di  controllo 
manageriale nel processo di sviluppo del prodotto:
- Legittimare l’azienda rispetto ai partners;
- Miglioramento della comunicazione con le parti esterne;
- Background culturale (competenze) di un manager;
- Focus  (  bisogno  emergente:  es.  coordinamento  forza  lavoro,  incremento 
efficienza, miglioramento comunicazione);
- Reazione ad eventi inaspettati o a problemi;
- Reazione alla cultura: i sistemi emergono in quanto risultato del processo di  
apprendimento;
- Rispettare i tempi di consegna al cliente;
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- Garantire una piena occupazione del cliente non socio.
Alcuni di questi drivers sono stati ripresi da ricerche analoghe, presenti in letteratura, ed 
è stata confermata la loro influenza dalle spin-off analizzate e altri sono stati indicati 
dalle stesse spin-off. I risultati sono evidenziati nella tabella 42, dove sulle colonne vi 
sono i drivers che influenzano la scelta di adozione dei sistemi di controllo manageriale 
nel  processo di  sviluppo del  prodotto  e sulle  righe  le  spin-off  oggetto  di  analisi.  A 
quest’ultime è stato richiesto di segnalare i drivers che le hanno influenzate nella scelta 
e se questi fattori fossero stati primari o secondari.
Tabella 42: Drivers che influenzano la scelta di adozione dei MCS nel processo di 
sviluppo del prodotto
Legitti
mare 
l’azien
da 
rispetto 
ai 
partner
s
Migliora
mento 
della 
comunica
zione con 
le parti
Backgro
und 
culturale 
(compet
enze) di 
un 
manager
Focus 
(bisogno 
emergent
e: es. 
coordina
mento 
forza 
lavoro, 
increment
o 
efficienza
, ecc.)
Reazi
one ad 
eventi 
inaspe
ttati
Reazione 
alla 
cultura: i 
sistemi di 
controllo 
emergono 
come 
risultato 
del 
processo 
di 
apprendi
mento
Rispet
tare i 
tempi 
di 
conse
gna al 
cliente
Garantir
e una 
piena 
occupaz
ione del 
cliente 
non 
socio
Dedalo 
Solutio
ns s.r.l.
1* 2 1 1 2 2 No** No
Ergo 
s.r.l.
No 2 No No 2 No 1 1
Henesi
s s.r.l.
2 1 1 1 2 2 No No
Micro 
Tech 
s.r.l.
2 1 2 2 1 1 No No
Fiberse
ns s.r.l.
No No No No No 1 No No
Era 
Endosc
opy 
s.r.l.
No 1 1 1 No No No No
* All'interno di ogni cella viene indicato, in relazione ai diversi drivers, se il driver in colonna ha agito da driver 
primario (1) o secondario (2) nella scelta di adozione dei sistemi di controllo, precedentemente individuati. 
**  Vuol  dire  che  tale  driver  non  ha  influito  sull'adozione  dei  sistemi  di  controllo  precedentemente  segnalati 
dall’azienda in riga.
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 La scelta di adozione di un approccio informale
Per  completare  l’analisi  è  stato  richiesto  alle  spin-off  che facevano uso di  approcci 
informali le motivazioni di tale scelta. La domanda è stata rivolta non solo ad aziende 
che facevano uso solo di approcci informali ma anche a quelle che oltre a sistemi di 
controllo formalizzati utilizzavano anche approcci informali.
I risultati emersi sono semplificati nella tabella 43
Tabella 43: motivazioni alla base dell’utilizzo degli approcci informali
 Dimensione 
spin-off 
(numero 
dipendenti)
Dimensione 
attività 
(molte 
attività ma 
molto 
ridotte
Pochi 
prodotti 
e pochi 
clienti
I soci 
oltre a 
essere 
occupati 
nella 
spin-off 
svolgono 
altre 
attività
Scarsità di 
risorse 
(finanziari
e e 
temporali)
Mancanza 
di 
competenze 
da parte dei 
soci
Aedit s.r.l. x x
Dedalo 
Solutions 
s.r.l.
x x
Encrea 
s.r.l.
x x
Ergo s.r.l. x x
RoboTech 
s.r.l.
x
Photrix 
s.r.l.
x
Era 
Endoscopy 
s.r.l.
x x
VRMedia 
s.r.l.
x
Frequenza 
relativa
0,875 0,125 0,125 0,125 0,125 0,25
La principale motivazione che sta alla base della scelta di una approccio informale è la 
dimensione della spin-off, intesa come numero di dipendenti. Questo perché molte delle 
aziende  intervistate  non hanno un numero  di dipendenti  tale  consentire  un processo 
organizzativo/decisionale realmente strutturato. Il numero di dipendenti è tale per cui 
non  vi  sarebbero  dei  benefici,  dovuti  all’utilizzo  di  un  approccio  formale,  tali  da 
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compensare i costi d’implementazione, per cui gli approcci informali risultano essere in 
linea con le esigenze della spin-off.
Il secondo motivo più segnalato è la mancanza di competenze. Questo è dovuto al fatto 
che queste aziende  sono state  costituite  e per lo  più i  componenti  delle  stesse sono 
ingegneri,  i  quali  hanno sicuramente  competenze  tecniche  ma  poche  competenze  in 
campo economico. Questo vuol dire che molto spesso non sanno come implementare e 
sfruttare  un  determinato  sistema  di  controllo.  Spesso  non  ne  comprendono  la  reale 
utilità per cui prediligono approcci formali ad approcci formali.
 Conclusioni
La scelta  di  adozione  di  un approccio  formale  per  gestire  un’organizzazione  risulta 
essere un evento molto  importante  in una start-up in  crescita.  Con questo lavoro di 
ricerca  si  è  voluto  indagare  su  quali  sistemi  di  controllo  facessero  affidamento 
determinate spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna.
Lo studio è stato suddiviso in tre parti: la prima parte ha analizzato l’applicazione dei 
sistemi di controllo direzionale e manageriale nelle spin-off, cercando di capire quali 
fossero i drivers che ne hanno influenzato la scelta d’implementazione, e gli effetti sulle 
performance delle stesse;  nella secondata parte si è indagato sui sistemi di  controllo 
manageriale  utilizzati  nel  processo  di  sviluppo del  prodotto  e  sui  fattori  che  hanno 
favorito tale scelta; infine, si è cercato di capire quali fossero le motivazioni che hanno 
favorito l’adozione di un approccio informale.
L’analisi  ha messo in evidenza che essendo oggetto del campione delle realtà molto 
piccole,  caratterizzate  da pochi  dipendenti  (il  numero  medio  di dipendenti  per  anno 
raggiunge al massimo un livello pari a 4), si prediligono per lo più approcci informali. 
Alcune  spin-off  che  utilizzano  approcci  formali  fanno  largo  uso  anche  di  diversi 
approcci informali. Le aziende utilizzano mediamente non più di 2/3 sistemi di controllo 
sia  a  livello  generale  che  a  livello  di  prodotto.  Le  motivazione  che  hanno  portato 
all’adozione di un sistema di controllo formale, nella prima parte del lavoro di ricerca, 
sono diverse, ma quelle evidenziate dal maggior numero di spin-off e con un livello 
d’influenza  più  alto  sono:  dimensione  spin-off  intesa  come crescita  nel  numero  dei 
dipendenti,  dimensione  spin-off  intesa  come  crescita  nei  ricavi  ed  esperienza  degli 
amministratori.
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Per quanto riguarda l’influenza dei sistemi di controllo sulle performance delle spin-off 
è emerso che l’aspetto su cui hanno agito maggiormente è il  solo reddito operativo, 
probabilmente grazie a un maggior controllo e/o riduzione dei costi.
Per  quanto  riguarda  i  drivers  che  influenzano  la  scelta  di  adozione  dei  MCS  nel 
processo  di  sviluppo  del  prodotto,  l’attività  di  ricerca  ha  fatto  emergere  i  seguenti 
fattori: Legittimare l’azienda rispetto ai partners; Miglioramento della comunicazione 
con le parti esterne; Background culturale (competenze) di un manager; Focus (bisogno 
emergente:  es.  coordinamento  forza  lavoro,  incremento  efficienza,  miglioramento 
comunicazione); Reazione ad eventi inaspettati o a problemi; Reazione alla cultura: i 
sistemi emergono in quanto risultato del processo di apprendimento; Rispettare i tempi 
di consegna al cliente e Garantire una piena occupazione del cliente non socio. 
Infine, l’analisi  è stata completata cercando di capire le motivazione che stanno alla 
base dell’utilizzo di un approccio informale. Sono emerse varie motivazioni e tra queste 
alcune hanno caratterizzato la maggior parte delle spin-off del campione: dimensione 
spin-off,  in  termini  di  numero  di  dipendenti,  e  la  mancanza  di  competenze  per 
l’implementazione e l’utilizzo di determinati strumenti.
In conclusione si può dire che le spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna sono delle 
start-up in crescita diverse dalle altre realtà internazionali sia a livello di finanziamenti 
che a livello sistemi di controllo; questo  perché  il  fenomeno  start-up  in  Italia  è 
indietro rispetto agli  altri  paesi.  Ci troviamo spesso, quindi,  di fronte a realtà molto 
piccole in cui non vi alcuna convenienza ad implementare sistemi di controllo formali o 
realtà  nelle  quali  al  massimo vi  sono 2/3 sistemi  di  controllo,  le  quali  hanno come 
principale fonte di finanziamento le partecipazioni dei soci/manager.
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Conclusioni
Le  imprese  spin-off  rappresentano  un  fenomeno  rilevante  sia  qualitativamente  che 
quantitativamente  e  in  crescita  nel  campo  delle  nuove  tecnologie.  Molti  autori 
concordano nel  definire  lo  spin-off  il  processo attraverso  il  quale  si  costituisce  una 
nuova impresa autonoma in cui siano coinvolti soggetti che lavorano o hanno lavorato 
presso un’altra organizzazione (Chiesa, Piccaluga 1996; Lindholm, 1997).
Sulla base di questa definizione generale è possibile individuare diverse tipologie di 
spin-off tra le quali lo spin-off da ricerca o accademico, sul quale si è soffermata la 
nostra  analisi.  Quest’ultimo  si  concretizza  in  un  processo  in  cui  il  know-how  dei 
soggetti è protetto e valorizzato attraverso una nuova impresa creata su iniziativa dei 
ricercatori  che, quindi, assumono un ruolo di imprenditori. 
Il fenomeno le cui origini possono essere fatte risalire al XIX secolo non è un processo 
automatico,  né  una  conseguenza  naturale  dell’esistenza  di  competenze  scientifico-
tecnologiche avanzate  presso un centro di  ricerca.  Vi sono infatti  diversi  fattori  che 
facilitano/ostacolano la nascita di imprese spin-off. 
Tra  questi  risultano  particolarmente  importanti  l’atteggiamento  e  gli  obiettivi  dei 
ricercatori e le caratteristiche dei contesti di ricerca in cui essi operano; altri sono legati 
ad  aspetti  più  strettamente  tecnologici  (asimmetrie  informative  tra  ricercatori  e 
finanziatori,  questioni  di  appropriabilità  dei  risultati  della  ricerca),  commerciali 
(effettiva possibilità di individuare un mercato di sbocco), finanziari (facilità/difficoltà 
con la quale vengono reperiti mezzi finanziari) e infrastrutturali (presenza di servizi di 
vario tipo a sostegno della nuova imprenditorialità). Oltre a questi aspetti spesso ciò che 
favorisce la nascita di uno spin-off da ricerca sono le stesse motivazioni dei ricercatori, 
mentre spesso ciò che li spinge a rinunciare è l’assenza di competenze manageriali in 
quanto si tratta di realtà costituite per lo più da ingegneri. 
Una ricerca, effettuata da Piccaluga e Balderi nel 2006,68 ha messo in evidenza che le 
principali difficoltà delle spin-off italiane riguardano il reperimento di mezzi finanziari 
e solo in secondo luogo i problemi di tipo commerciale e tecnologico.
Il  processo di creazione delle  spin-off della ricerca pubblica in Italia rappresenta un 
fenomeno piuttosto recente. Tale fenomeno è rilevabile nel nostro Paese già  a partire 
dagli anni 70, ma è soltanto a partire dal 2000 che tale forma di valorizzazione della 
ricerca universitaria presenta una significativa intensità. Infatti, l’80% delle 454 spin-
68 Progetto di Ricerca su: Consistenza ed Evoluzione delle Imprese Spin-Off della ricerca pubblica in 
Italia; Rapporto di ricerca del Laboratorio IN-SAT della Scuola Superiore Sant’Anna per Finlombarda 
S.p.a, a cura di A. Piccaluga e C. Balderi, 25 Settembre 2006.
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off, rilevate nel territorio nazionale nell’anno 2006, sono state costituite dal 2000 in 
poi.69  
Le spin-off della ricerca, quindi, sono per lo più delle start-up tecnologiche. Sulla base 
di  tale  scoperta  si  è  andato  a  indagare  in  letteratura  sull’utilizzo  dei  Management 
Control Systems (MCS) e dei Management Accounting Systems (MAS) nelle start-up 
tecnologiche. 
La  letteratura  internazionale  ha  messo  in  evidenza  come  l’adozione  dei  sistemi  di 
controllo nelle start-up tecnologiche sia un evento molto importante in quanto influisce 
sulla crescita delle stesse. 
La ricerca effettuata Davila e Foster, nell’anno 2004, ha evidenziato non solo l’utilizzo 
dei  sistemi  di  controllo  nelle  start-up  in  crescita,  soprattutto  l’utilizzo  del  budget 
operativo, ma anche l’influenza che essi hanno sulle performance aziendali in termini di 
vendite,  reddito  operativo  e  valore  complessivo  dell’azienda  (accrescimento  delle 
quote/partecipazioni dell’azienda).
Inoltre, sono emersi una serie di drivers che hanno favorito la scelta di adozione di tali 
sistemi di controllo tra i quali: dimensione spin-off (intesa come crescita nel numero dei 
dipendenti)  dimensione spin-off intesa come crescita dei ricavi, presenza del venture 
capital, esperienza degli amministratori, ecc.
L’analisi  è  stata  completata  dai  due  autori  evidenziando  l’utilizzo  dei  sistemi  di 
controllo manageriale nel processo di sviluppo del prodotto e i drivers che ne hanno 
influenzato l’adozione.
Sulla base di quanto evidenziato in letteratura, infine, si è voluto verificare se quanto 
emerso potesse essere confermato nelle spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna.
L’analisi  ha messo in evidenza che essendo oggetto del campione delle realtà molto 
piccole,  caratterizzate  da pochi  dipendenti  (il  numero  medio  di dipendenti  per  anno 
raggiunge al massimo un livello pari a 4), si prediligono per lo più approcci informali.
Alcune  spin-off  che  utilizzano  approcci  formali  fanno  largo  uso  anche  di  diversi 
approcci  informali.  Le  aziende  utilizzano  mediamente  non  più  di  2/3  sistemi  di 
controllo, sia a livello generale che a livello di prodotto.
In conclusione si può dire che le spin-off della Scuola Superiore Sant’Anna sono delle 
start-up in crescita diverse dalle altre realtà internazionali sia a livello di finanziamenti 
(sono caratterizzate per lo più da finanziamenti di soci/manager) che a livello sistemi di 
69 Fonte: Rapporto di ricerca del Laboratorio IN-SAT della Scuola Superiore Sant’Anna per  
Finlombarda S.p.a, a cura di A. Piccaluga e C. Balderi, 25 Settembre 2006. 
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controllo.  Questo mette  in  evidenza  un ritardo dell’Italia  (come anche  l’Europa),  in 
relazione allo sviluppo del processo di spin-off, rispetto ad altri Paesi e le difficoltà nel 
reperimento di mezzi finanziari, che rappresenta il principale ostacolo alla creazione di 
imprese ad elevato contenuto tecnologico.
In  Italia  a  determinare  tale  situazione  concorrono  sia  fattori  istituzionali,  come  la 
carenza  o  l’insufficiente  numero  di  soggetti  specializzati  nel  finanziamento  delle 
imprese nelle fasi di start-up, sia fattori di ordine culturale, come ad esempio la scarsa 
propensione e disponibilità degli aspiranti imprenditori di avvalersi di tali istituzioni per 
la creazione di partnership imprenditoriali.
Infine,  questi  aspetti  incidono  sulla  nascita  e  la  crescita  delle  spin-off  da  ricerca; 
quest’ultimo  fattore  è  strettamente  collegato  all’adozione  dei  sistemi  di  controllo  in 
questa realtà,  i  quali risultano essere importanti  strumenti  per il  miglioramento della 
comunicazione  interna  ed  esterna,  per  un  maggior  controllo  dei  costi  e  un 
miglioramento delle performance.
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Appendice: Questionario di ricerca
Questionario informativo
Obiettivo: lo scopo del questionario è quello di verificare quali possono essere i sistemi 
di  contabilità  direzionale  e  di  controllo  manageriale  applicati  nelle  spin-off  e  di 
identificare quali possono essere i fattori che comportano e facilitano la loro adozione; 
inoltre,  si  cerca di  comprendere le  possibili  implicazioni  che questi  sistemi possono 
avere sulle performance aziendali.
Il  questionario sarà utilizzato  in  modo anonimo e le  informazioni  in esso contenute 
saranno trattate nel rispetto della normativa vigente sulla privacy (Decreto Legislativo 
196/2003) ed esclusivamente per le finalità di questa ricerca.
Glossario dei termini utilizzati:
- Contabilità direzionale: è il processo che fornisce le informazioni utilizzate dal 
management  per  pianificare,  porre  in  atto  e  controllare  le  attività  di 
un’organizzazione.  Esso  include  l’identificazione,  la  misurazione, 
l’accumulazione, l’analisi, la preparazione, l’interpretazione e la comunicazione 
di  informazioni  riguardanti  gli  eventi  economicamente  rilevanti  in  ambito 
aziendale.
- Controllo  manageriale:   è  il  processo mediante  il  quale  i  manager  fanno in 
modo che gli altri componenti dell’organizzazione mettano in pratica le strategie 
dell’organizzazione  stessa.  Il  controllo  manageriale  è  una  delle  attività  di 
pianificazione e controllo svolte in un’organizzazione.
- Pianificazione strategica: per definizione è l'insieme di tutte queste operazioni: 
studiare la situazione attuale in tutti i suoi aspetti e prevedere quella futura e, in 
base alla situazione attuale e a quella prevista, fare dei piani di lungo periodo e 
dei  programmi  di  breve  periodo  e  predisporre  dei  controlli  continui  sia 
operativo-gestionali,  per verificare se stiamo raggiungendo o no i risultati,  sia 
strategici,  per  verificare  se  sono  intervenuti  nell'ambiente  esterno  dei 
cambiamenti che richiedono la revisione degli obiettivi o dei modi che avevamo 
stabilito per raggiungere gli obiettivi stessi.
Vi ringraziamo anticipatamente per l’attenzione che porrete nel rispondere alle 
domande di questo questionario.
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 Nome Spin-off: 
__________________________________________________________
 Mese/anno in cui la Spin-Off è stata costituita legalmente: 
________________________
1) Per comprendere la storia evolutiva della spin-off in termini di numero di 
dipendenti e numero di dipendenti dediti alla sola R&S, specificare nella griglia 
qui sotto il numero di dipendenti negli ultimi 10 anni (si possono accorpare gli 
anni in periodi rilevanti):
Anno Totale 
dipendenti
Totale 
dipendenti 
nella R&S
2) Fornire  il  profilo  della  spin-off  dal  punto  di  vista  finanziario,  indicando  la 
tipologia e il peso percentuale (considerando le seguenti 5 classi: 0-20; 20-40; 
40-60;  60-80;  80-100)  dei  vari  finanziamenti  indicati,  aggiungendo 
eventualmente altre tipologie:
Tipo di finanziamenti SI/NO Peso %
0-20 21-40 41-
60
61-80 81-100
Venture Capitalist
Soci lavoratori/manager
Capitale di terzi (finanziamenti)
Fondi speciali (finanziamenti a 
fondo perduto)
3) Indicare se è avvenuto un cambiamento significativo nella composizione delle 
tipologie di finanziamento indicate nel punto precedente e, in caso affermativo, a 
partire da che anno e quali tipologie si sono modificate.
198
Tipo di finanziamenti Anno di 
cambiamento
Peso % 
precedente
Peso % dopo il 
cambiamento
Venture Capitalist
Soci lavoratori/manager
Capitale di terzi 
(finanziamenti)
Fondi speciali 
(finanziamenti a fondo 
perduto)
4) Indicare quali sono i tre principali Fattori Critici di Successo (FCS) della vostra 
impresa spin-off:
Fattori critici di successo
1
2
3
5) Indicare  quali  dei  seguenti  strumenti  di  Contabilità  direzionale  e  sistemi  di 
Controllo Manageriale  vengono utilizzati:
- Budget operativo ( ) 
- Budget di cassa ( )
- Budget degli investimenti ( )
- Analisi delle varianze di budget ( )
- Analisi della profittabilità del prodotto ( )
- Analisi della profittabilità del cliente ( )
- Analisi dei costi di acquisizione del cliente ( )
- Analisi dei costi di funzionamento ( )
- Analisi di redditività per le scelte di investimenti ( )
- Sistemi di pianificazione e valutazione delle risorse umane( )
- Sistemi di pianificazione strategica ( )
- Sistemi di valutazione finanziaria ( )
- Sistemi di gestione del prodotto (R&S) ( )
- Sistemi di gestione del prodotto (Operations) ( )
- Sistemi di gestione delle vendite ( )
- Sistemi di gestione delle partnership ( )
- Altri ( )_______________________________________________
                  _______________________________________________
                  _______________________________________________
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6) In  relazione  ai  sistemi  suindicati  e  riportati  nella  tabella  sottostante  indicare 
l’anno di adozione:
Strumenti  di  Contabilità  Direzionale  e  Sistemi  di  Controllo 
Manageriale
Anno
Budget operativo
Budget di cassa
Budget degli investimenti
Analisi delle varianze di budget  
Analisi della profittabilità del prodotto
Analisi della profittabilità del cliente
Analisi dei costi di acquisizione del cliente
Analisi dei costi di funzionamento
Analisi di redditività per le scelte di investimenti
Sistemi di pianificazione e valutazione delle risorse umane
Sistemi di pianificazione strategica
Sistemi di valutazione finanziaria
Sistemi di gestione del prodotto (R&S)
Sistemi di gestione del prodotto (Operations)
Sistemi di gestione delle vendite
Sistemi di gestione delle partnership
….
…
…
7) Indicare  quale  dei  seguenti  fattori  ha  influito  sulla  scelta  di  adozione  di  tali 
strumenti  di  contabilità  direzionale  e  di  controllo  manageriale  ed  indicare  il 
livello con cui hanno influito [tenendo presente una scala di valutazione che va 
da 1 (poco) a 5 (molto)]. Nel caso i fattori indicati non abbiano influito scrivere 
no nella casella “livello di influenza”. Nelle caselle vuote è possibile indicare 
ulteriori fattori.
Drivers Livello di 
influenza 
(scala 1-5)
Dimensione spin-off (intesa come crescita nel numero di dipendenti)
Dimensione spin-off (intesa come crescita nei ricavi)
Esperienza degli amministratori
Stile di management
Strumenti di pianificazione utilizzati (Business Plan, Piani 
Funzionali, Piani Finanziari ecc…)
Presenza Venture Capital
La presenza di soci finanziatori
Superamento della fase di lancio del prodotto
Inserimento di un manager con competenze finanziarie 
nell’organizzazione
Apertura ai mercati internazionali
…
…
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…8) Studi  precedenti  hanno  evidenziato  che  nel  caso  di  budget  operativo  la  sua 
adozione  dipende  anche  dall’assunzione  di  un  manager  con  competenze 
finanziarie.  Indicare,  considerando una scala  da 1 a 5, quanto ha influito  nel 
vostro caso:
1 ( )   2 ( )   3 ( )   4 ( )   5( )
9) La  scelta  di  adozione  dei  sistemi  di  contabilità  direzionale  ha  influito  sulle 
performance economiche? (rispondere sì o no) ______________
10) Se la risposta precedente è sì, segnalare il livello di influenza che tali sistemi 
hanno  avuto  sulle  seguenti  performance  ed  eventualmente  indicarne  altre 
(utilizzando la solita scala che va da 1 a 5):
Tipi di performance Livello di influenza dei sistemi di 
Contabilità direzionale (scala 1-5)
Valore complessivo dell’azienda 
(accrescimento del valore delle 
quote/partecipazioni dell’azienda)
Vendite
Reddito Operativo
…
…
…
11) Negli  studi  effettuati  è  stato  riscontrato  che  spesso  la  sostituzione  di  un 
fondatore/fondatori  influisce  positivamente  sull’adozione  dei  Sistemi  di 
Controllo manageriale . È il caso della vostra realtà?
Sì ( )                            No ( )
Se sì indicare a che livello ha influito [indicare il livello secondo una scala che 
va da 1 (poco) a 5 (molto)]
1( )   2( )   3( )   4 ( )   5( )
Sistemi di controllo manageriale nel processo di sviluppo del prodotto
12) Indicare  i  prodotti  della  propria  spin-off  e  in  che  classe  si  inseriscono, 
eventualmente dettagliando la sottoclasse:
PRODOTTI CLASSI
BIOTEC
H
ICT NON 
TECH
NANOTEC
H
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13) Quanto è lungo tipicamente il processo di sviluppo del prodotto, dal concetto di 
sviluppo fino al lancio dello stesso? 
Tipologia di Prodotto Tempo
14) Solitamente vengono rispettati questi tempi?
SI ( )           NO ( )
 Indicate  quando  la  vostra  azienda  ha  formalizzato  il  sistema  eventualmente 
impiegato.  La  formalizzazione  è  intesa  come  un  processo  documentato  e 
volutamente eseguito. Eventualmente segnalatene altri.
Anno 
formalizzazione
Project milestones
Budget per lo sviluppo dei prodotti
Report che confrontano l’attuale progresso rispetto al piano
Processi di selezione dei progetti
Report sullo stato di avanzamento nello sviluppo del prodotto
Linee guida per la composizione del team di progetto
…
…
…
…
15) Nel caso si utilizzi un approccio informale, indicarne le motivazioni.
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
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16) Quali  sono  le  tre  più  importanti  misure  che  vengono  usate  per  valutare  il 
progresso nello sviluppo del prodotto e qual è la loro frequenza di impiego?
Misure Quanto frequentemente vengono 
analizzate?
[indicate il livello utilizzando una scala 
che va da 1 (poco) a 5 (molto)]
1
2
3
17) Indicare  tre  misure  che  vengono  utilizzate  per  misurare  le  performance  del 
prodotto:
Misure Quanto frequentemente vengono 
analizzate?
[indicate il livello utilizzando una scala 
che va da 1 (poco) a 5 (molto)]
1
2
3
18) In ricerche precedenti sono stati individuati 6 drivers che influenzano l’adozione 
dei  Management  Control  Systems  nelle  Spin-Off;  indicare  quali  dei  seguenti 
drivers ha influito sulla scelta di adozione e se  è stato il fattore primario (1) o 
secondario (2). Se tale fattore non ha per nulla influenzato tale scelta, scrivere 
nella colonna “NO”.
Drivers Primario(1) o  
Secondario (2)
Legittimare l’azienda rispetto ai partners
Miglioramento della comunicazione con le parti esterne
Background  culturale (competenze) di un manager
Focus (bisogno emergente: es. coordinamento forza lavoro, 
incremento efficienza, miglioramento comunicazione)
Reazione ad eventi inaspettati o a  problemi
Reazione alla cultura: i sistemi emergono risultato del processo 
di apprendimento
19) Se i  fattori  precedentemente  indicati  non sono rilevanti  per  la   vostra  realtà, 
indicate altri fattori nella griglia qui sotto, classificandoli, inoltre, come primari 
(1) o secondari (2).
Drivers Primario(1) o  
Secondario (2)
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